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Nama : Sri Wahyuni 
NIM : 90200116032  
Judul : Pengaruh Kepemilikan Institusional Dan Ukuran Perusahaan 
Terhadap Nilai Perusahaan Dengan Carbon Emission Dislosure 
Sebagai Variabel Intervening Pada Indeks Sri-Kehati BEI 
Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh kepemilikan institusional, 
ukuran perusahaan, dan pengungkapan emisi karbon terhadap nilai perusahaan. 
Variabel yang digunakan dalam penelitian ini adalah kepemilikan institusional 
dan ukuran perusahaan sebagai variabel bebas, pengungkapan emisi karbon 
sebagai variabel perantara, dan nilai perusahaan sebagai variabel terikat. 
Penelitian ini adalah penelitian kuantitatif. Sumber data dalam penelitian 
ini adalah data sukunder yang berasal dari situs resmi Bursa Efek Indonesia, dan 
data tersebut berasal dari laporan keuangan perusahaan yang terdaftar di Indeks 
Sri-Kehati Bursa Efek Indonesia selama tahun 2015-2019. Jumlah sampel yang 
digunakan sebanyak 80 sampel. Teknik analisis data yang digunakan adalah 
analisis jalur dengan menggunakan software Social Science Statistical Software 
Package (SPSS) versi 22. 
Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa kepemilikan institusional 
berdampak pada pengungkapan emisi karbon. Ukuran perusahaan mempengaruhi 
pengungkapan emisi karbon. Kepemilikan institusional berdampak pada nilai 
perusahaan. Besar kecilnya perusahaan berdampak pada nilai perusahaan. 
Kepemilikan institusional mempengaruhi nilai perusahaan melalui pengungkapan 
emisi karbon. Ukuran perusahaan juga mempengaruhi nilai perusahaan melalui 
pengungkapan emisi karbon. 
Kata kunci: Kepemilikan Institusional, Ukuran Perusahaan, Carbon Emission 










A. Latar Belakang 
Pasar modal merupakan salah satu pilihan investasi yang menarik minat 
investor. Ini karena ada peluang untuk mendapatkan pengembalian investasi. 
Pengembalian ini biasanya disebut pengembalian saham.
1
 Perusahaan yang 
bertujuan untuk menghasilkan keuntungan biasanya fokus pada aktivitas 
perusahaan yang memaksimalkan nilai perusahaan.
2
 
Investasi Berkelanjutan dan Bertanggung Jawab (SRI) -KEHATI Stock 
Index adalah indeks yang mencerminkan tren harga saham di Bursa Efek 
Indonesia (BEI). Indeks tersebut menggunakan prinsip keberlanjutan, keuangan 
dan tata kelola yang baik, serta perhatian terhadap lingkungan sebagai tolok ukur. 
Indeks yang diluncurkan bersama Yayasan Keanekaragaman Hayati Indonesia 
(KEHATI) dan PT BEI pada 8 Juni 2009 ini dapat menjadi tolak ukur bagi 
investor atau manajer investasi untuk menentukan emiten mana yang berkinerja 
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Nilai perusahaan merupakan suatu konsep yang penting bagi investor. Hal 
ini disebabkan karena nilai perusahaan merupakan indikator dalam menilai secara 
keseluruhan pada suatu perusahaan. nilai perusahaan yang meningkat merupakan 
harapan bagi para investor karena peningkatan nilai perusahaan dapat tercapai 
apabila ada kerjasama antara manajemen perusahaan dengan pihak lain yang 
meliputi shareholder dan stakeholder dalam membuat keputusan keuangan 
dengan tujuan memaksimumkan modal kerja yang dimiliki.
1
 
Tingginya nilai perusahaan akan membuat pasar tidak hanya percaya 
kepada kinerja perusahaa saat ini. Namun juga percaya terhadap prospek 
perusahaan di masa yang akan datang. Nilai ekuitas sebagai bagian dari nilai 
perusahaan dapat dilihat dalam laporan keuangan yang merupakan proses akhir 
dari akuntansi. Kualitas informasi pada laporan keuangan dapat dinilai dari sejauh 
mana keterbukaan informasi dan pengungkapan (disclosure) yang dilakukan dan 
diterbitkan oleh suatu perusahaan. hal ini disebabkan karena kelangsungan hidup 
perusahaan tidak hanya ditentukan oleh tingkat profitabilitasnya saja, tetapi juga 
keharusan untuk mengkombinasikan kinerja ekonomi, konsentrasi social justice, 
dan tanggungjawab terhadap keberlangsungan lingkungan.
2
 Penelitian ini 
menggunakan tiga variabel yang akan diprediksi berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan yaitu kepemilikan institusional, ukuran perusahaan, dan carbon 
emission disclosure. 
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Carbon emission disclosure atau pengungkapan emisi karbon merupakan 
isu yang mulai berkembang diberbagai negara termasuk Indonesia. Hal ini 
disebabkan karena pengungkapan emisi karbon berkaitan dengan dampak dari 
perubahan iklim terhadap kelangsungan organisasi.
3
 Pengungkapan emisi karbon 
disebabkan adanya peningkatan temperatur global dari tahun ke tahun karena 
terjadinya efek rumah kaca yang disebabkan oleh emisi gas-gas seperti 
kabondioksida, metana, dinitrooksida, dan chlorofluorocarbons sehingga energi 
matahari terperangkap dalam atmosfer bumi.
4
 
Terkait dengan isu pengungkapan emisi karbon saat ini dalam pembahasan 
di atas, permasalahan tersebut melibatkan peringatan global atau yang disebut 
efek gas rumah kaca (GRK), yang dimulai pada abad ke-18 pada masa revolusi 
industri, ketika pemerintah Indonesia tentang atmosfir. telah digunakan untuk 
kegiatan manusia (seperti kegiatan industri dan transportasi), pemerintah 
Indonesia telah mengeluarkan peraturan tentang pelaksanaan pembangunan 
berkelanjutan di Indonesia untuk menurunkan tingkat emisi gas rumah kaca 
(GRK) dalam UU No. 17 tahun 2004; Presiden No. 61 Tahun 2011 Pasal 4 
Peraturan, untuk memenuhi tanggung jawab sosial dan lingkungan diatur dalam 
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 Grafik Perkembangan Jumlah Emisi Gas Rumah Kaca (CO2) di Indonesia 
Tahun 1970-2012 (Juta Metrik Ton 
Sumber: The World Bank, 2021 
Menurut data di atas, emisi karbon dioksida Indonesia berfluktuasi antara 
tahun 1970 dan 2012. Bank Dunia mencontohkan bahwa karbondioksida (CO2) 
Indonesia menghasilkan emisi gas rumah kaca (GRK) terbesar yaitu mencapai 
5.040,84 juta metrik ton. Selama periode tersebut emisi gas rumah kaca (GRK) 
paling rendah dalam 43 tahun, yang terjadi pada tahun 1971. , Apakah 294 juta 
ton. Hal ini menunjukkan bahwa selama periode ini emisi gas CO2 Indonesia 
cenderung meningkat, sehingga perlu dilakukan upaya dan tindakan khusus untuk 
mengatasi pemanasan global akibat karbondioksida (CO2). . Salah satu bentuk 
upaya yang dapat dilakukan oleh pelaku usaha atau perusahaan adalah 
mengungkapkan emisi karbon (carbon emission disclosure).
6
 
Beberapa perusahaan mengatakan bahwa produk yang dihasilkannya 
ramah lingkungan, akan tetapi entitas industri belum memberikan penjelasan yang 
cukup mengenai upaya mereka untuk mengurangi dampak kerusakan lingkungan. 
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Suaryana menyatakan bahwa masalah lingkungan ini juga merupakan cikal bakal 
hadirnya akuntansi sosial dan lingkungan. Hal ini penting karena perusahaan perlu 
menyampaikan informasi yang relevan mengenai aktivitas sosial dan perannya 
dalam melestarikan lingkungan kepada investor, pemerintah, lembaga swadaya 
masyarakat, dan masyarakat secara umum. Dengan demikian, perusahaan dinilai 
lebih transparan dalam memberikan informasi kepada publik dan memberikan 
nilai tambah untuk perusahaan sehingga dapat meminimalisasi potensi risiko yang 
dihadapi.
7
 Menurut Abdulla dkk, perusahaan dengan kemampuan yang lebih baik 




Indeks Sri-Kehati pada BEI menunjukkan adanya peningkatan harga 
saham sebesar 10% lebih tinggi pada 25 perusahaan yang berkomitmen 
melakukan pengurangan emisi karbon. Bahkan pada akhir Oktober 2017, indeks 
ini telah tumbuh menjadi 17,9% dengan mengungguli Indeks Harga Saham 
Gabungan (IHSG) yang hanya mencapi 13,39%.
9
 Hal ini menunjukkan informasi 
pengungkapan emisi karbon mampu memberikan keyakinan kepada investor atas 
prospek perusahaan yang sustainable di masa yang akan datang.
10
 Indeks Sri-
Kehati di BEI menunjukkan bahwa harga saham 25 perusahaan yang 
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berkomitmen menurunkan emisi karbon mengalami kenaikan sebesar 10%. 
Bahkan pada Oktober 2017, indeks tersebut berhasil melampaui indeks harga 
saham gabungan (IHSG) yang hanya mencapai 13,39% dan meningkat menjadi 
17,9%. Hal ini menunjukkan bahwa pengungkapan emisi karbon dapat 
memberikan kepercayaan investor terhadap prospek perusahaan yang 
berkelanjutan. Anggraeni meyakini bahwa pengungkapan emisi karbon secara 
transparan akan memungkinkan pasar merespon positif upaya perusahaan untuk 
mengungkap emisi karbon. Hal ini dikarenakan investor percaya bahwa 
manajemen memiliki kemampuan untuk mengelola dampak operasional 
perusahaan terhadap lingkungan, sehingga manajemen perusahaan dapat 




Faktor selanjutnya yaitu kepemilikan institusional. Kepemilikan 
institusional merupakan kepemilikan saham perusahaan yang dimiliki oleh 
institusi atau lembaga seperti perusahaan asuransi, bank, perusahaan investasi, dan 
kepemilikan institusi lain.
12
 Apabila manajemen perusahaan dan pihak lain 
(termasuk pemegang saham dan pemangku kepentingan) bekerjasama dalam 
pengambilan keputusan keuangan untuk memaksimalkan modal kerja perusahaan 
maka nilai perusahaan dapat meningkat. Jika tindakan antara manajemen 
perusahaan dan pihak lain berjalan sesuai, maka tidak akan ada masalah di antara 
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kedua belah pihak. Padahal, penyatuan kepentingan kedua belah pihak seringkali 
menimbulkan masalah yang disebut dengan agency problem.
13
  
Masalah keagenan terjadi karena tidak lepas dari pihak manajemen yang 
ingin mengambil keuntungan sendiri tanpa memperdulikan keuntungan pihak lain, 
karena pihak manajemen beranggapan bahwa kemakmuran pihak pemilik sangat 
besar dibandingkan dengan kemakmuran manajer yang diperoleh dari kompensasi 
gaji. Melalui kepemilikan institusional, efektivitas pengelolaan sumber daya 
perusahaan oleh manajemen dapat diketahui dari informasi yang dihasilkan 
melalui reaksi pasar atas pengumuman laba. Kepemilikan institusional memiliki 
kemampuan dalam mengendalikan pihak manajemen melalui proses monitoring 
secara efektif sehingga mengurangi tindakan kecurangan manajemen dalam 
perusahaan. Kepemilikan sehingga membuat pihak manajemen menggunakan 




Beberapa penelitian terdahulu tentang kepemilikan institusional 
menunjukkan hasil yang berbeda. Penelitian yang dilakukan oleh Purba dan 
Effendi menunjukkan bahwa kepemilikan institusional berpengaruh positif 
terhadap nilai perusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa semakin besar 
kepemilikan insititusional merupakan salah satu cara dalam mengurangi konflik 
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 Sedangkan, penelitian yang dilakukan oleh Warapsari dan Suaryana 
menunjukkan bahwa kepemilikan institusional tidak berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa berapapun jumlah saham yang dimiliki 
pihak institusi tidak akan memengaruhi nilai perusahaan.
16
 
Selanjutnya faktor terakhir yang memengaruhi nilai perusahaan yaitu 
ukuran perusahaan.
 
 merpakan salah satu faktr utaama dalan menemtukan 
profitablits dari suaatu persahaan. Dengan demikian, perusahaan yang memiliki 
tingkat profitabilitas yang tinggi akan membuat harga saham perusahaan 
meningkat sehingga nilai perusahaan ikut meningkat.
17
 Ukuran perusahaan yang 
besar pula memudahkan perusahaan dalam memeroleh.
18
 
Penelitian yang dilakukan oleh Pratama dan Wiksuana menunjukan ukuran 
perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hal ini disebabkan karena 
ukuran perusahaan yang besar mencerminkan bahwa perusahaan tersebut sedang 
mengalami perkembangan yang baik sehingga dapat meningkatkan nilai 
perusahaan.
19
 Namun sebaliknya, penelitian yang dilakukan Rahmwati dkk 
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menunjukkan ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 




Berdasarkan latar belakang masalah di atas, maka penulis tertarik untuk 
melakukan penelitian dengan judul “Pengaruh Kepemilikan Institusional dan 
Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan dengan Carbon Emission 
Disclosure Sebagai Variabel Intervening Pada Indeks Sri-Kehati BEI”. 
B. Rumus Masalah 
 Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan di atas, maka rumusan 
masalah dalam penelitian ini adalah: 
1. Apakah kepemilikan institusional dapat meningkatkan pengungkapan 
emisi karbon di indeks BEI Sri-Kehati?? 
2. Apakah ukuran perusahaan dapat meningkatkan carbon emission 
disclosure pada indeks Sri-Kehati BEI? 
3. Apakah kepemilikan institusional dapat meningkatkan nilai perusahaan 
pada indeks Sri-Kehati BEI? 
4. Apakah ukuran perusahaan dapat meningkatkan nilai perusahaan pada 
indeks Sri-Kehati BEI? 
5. Apakah carbon emission disclosure dapat meningkatkan nilai perusahaan 
pada indeks Sri-Kehati BEI? 
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6. Apakah kepemilikan institusional dapat meningkatkan nilai perusahaan 
melalui carbon emission disclosure pada indeks Sri-Kehati BEI? 
7. Apakah ukuran perusahaan dapat meningkatkan nilai perusahaan melalui 
carbon emission disclosure pada indeks Sri-Kehati BEI? 
C. Hipotesis Penelitian 
Hipotesis adalah dugaan sementara dan dianggap sebagai jawaban yang 
benar. Di sisi lain, dapat juga dikatakan bahwa hipotesis dalam penelitian ini 
merupakan jawaban sementara atas pertanyaan yang diajukan dalam penelitian..
21
 
1. Pengaruh Kepemilikan Institusional terhadap Carbon Emission Disclosure 
Kepemilikan institusional yang baik akan dapat meningkatkan 
pemantauan perusahaan untuk mengungkapkan semua kegiatan yang 
dilakukan oleh perusahaan untuk meningkatkan citra positif para pemangku 
kepentingan perusahaan. Ho dan Tower menjelaskan bahwa konsentrasi 
kepemilikan yang konsisten menunjukkan hubungan yang positif dengan 
pengungkapan sukarela. Perusahaan dengan kepemilikan asing dan 
institusional yang lebih tinggi memiliki hubungan positif dan signifikan 
dengan tingkat pengungkapan emisi karbon.
22
 
Penelitian yang dilakukan oleh Pratiwi sesuai dengan pernyataan di 
atas yang mana setiap perusahaan yang memiliki tingkat kepemilikan 
institusional yang tinggi, maka tingkat pengawasan investor pun akan 
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semakin tinggi terhadap kinerja manajemen perusahaan secara transparan, 
termasuk pengungkapan emisi karbon untuk keberlangsungan perusahaan.
23
 
Berdasarkan kajian teori dan penelitian terdahulu di atas, maka 
diajukan hipotesis penelitian sebagai berikut. 
H1: Kepemilikan institusional berpengaruh terhadap carbon emission 
disclosure. 
2. Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Carbon Emission Disclosure 
Ukuran perusahaan merupakan besar kecilnya perusahaan yang dapat 
diukur dengan total aset, total penjualan, maupun nilai kapitalisasi pasar. 
Setiap perusahaan baik ukuran persahaan yang kecil maupun besar memiliki 
peranan dalam berkontribusi menghasilkan emisi karbon. Namun perusahaan 
besar mendapat perhatian lebih dari publik karena keberadaannya yang 
mudah terlihat sehingga perusahaan besar akan mendapat banyak tuntutan 
dari publik untuk melakukan pengungkapan emisi karbon.
24
 
Berdasarkan penelitian yang dilakukan oleh Choi et al menunjukkan 
bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap carbon emission 
disclosure.
25
 Hasil penelitian ini didukung pula oleh penelitian yang 
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dilakukan oleh Jannah dan Muid yang menemukan ukuran perusahaan 
berpengaruh positif terhadap carbon emission disclosure.
26
 
Berdasarkan kajian teori dan penelitian terdahulu di atas, maka 
diajukan hipotesis penelitian sebagai berikut. 
H2: Ukuran perusahaan berpengaruh terhadap carbon emission disclosure 
3. Pengaruh Kepemilikan Institusional terhadap Nilai Perusahaan 
Teori keagenan dapat menjelaskan kesenjangan antara manajemen 
sebagai agen dan pemegang saham sebagai prinsipal atau agen. Perusahaan 
dengan kepemilikan institusional lebih tinggi akan mendapat tekanan dari 
pemangku kepentingan atau pemegang saham.
27
 Kepemilikan institusional 
merupakan salah satu cara yang bisa digunakan untuk mengurangi akibat dari 
munculnya konfik antara pihak dalam maupun pihak luar perusahaan. 
Peningkatan kepemilikan institusional dalam perusahaan dinilai sebagai salah 
satu alternatif yang dapat mengurangi konflik keagenan yang terjadi karena 
adanya kepemilikan institusional pengawasan terhadap kinerja manajemen 
dapat terjamin. 
Hasil penelitiaan yamg dilkukan oleh Purba dam Effendi juga 
menunjukkan bahwa kepemilkan institusional berpngaruh positip terhadp nlai 
perusahan. Hal ini menunjukkan bahwa kepemilikan institusional yang lebih 
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besar merupakan salah satu cara untuk mengurangi konflik kepentingann.
28
 
Dalam hal ini, principal yang mendelegasikan pekerjaan kepada pihak lain 
selain agen untuk melaksanakan tugas pekerjaannya. Teori keagenan 
menunjukkan, yaitu adverse selection, dan moral hazard. Adverse selection 
adalah kondisi yang menunjukkan posisi principal tidak medapatkan 
informasi secara cermat mengenai kinerja manajemen yang telah menetapkan 
pembayaran gaji bagi agen (manajemen) atau program kompensasi lain. 
Moral hazard berkaitan dengan kondisi principal tidak mendapatkan 
kepastian bahwa agen telah berupaya bekerja dengan maksimal untuk 
kepentingan pemilik. 
Berdasarkan kajian teori dan penelitian terdahulu di atas, maka 
diajukan hipotesis penelitian sebagai berikut. 
H3: Kepemilikan institusional berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
 
4. Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan 
Ukuran perusahaan adalah peningkatan dari kenyataan bahwa 
perusahaan besar akan memiliki kapitalisasi pasar yang besar, nilai buku yang 
besar dan laba yang tinggi. Sedangkan pada perusahaan kecil akan memiliki 
kapitalisasi pasar yang kecil, nilai buku yang kecil dan laba yang rendah.
29
 
Perusahaan besar dapat menunjukkan kestabilan dan kemapanan dalam 
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menjalankan perusahaan sehingga dapat menarik minat investor untuk 
menanamkan sahamnya, dengan kata lain memberikan sinyal positif dan 
prospek yang baik pada investor.  
Penelitian yang dilakukan oleh Pratama dan Wiksuana menunjukan 
ukuran perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hal ini disebabkan 
karena ukuran perusahaan yang besar mencerminkan bahwa perusahaan 
tersebut sedang mengalami perkembangan yang baik sehingga dapat 
meningkatkan nilai perusahaan.
30
 Hal ini sesuai dengan penelitian yang 
dilakukan oleh Prasetyorini yang menyimpulkan bahwa ukuran perusahaan 
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.
31
 
Berdasarkan kajian teori dan penelitian terdahulu di atas, maka 
diajukan hipotesis penelitian sebagai berikut. 
H4: Ukuran perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
5. Dampak pengungkapan emisi karbon terhadap nilai perusahaan 
Perusahaan memiliki motivasi sendiri untuk mengungkapkan 
informasi pribadi secara sukarela. Pasalnya, perseroan berharap 
pengungkapan tersebut bisa memberikan sinyal kepada investor. Apabila 
signal yang dikirimkan perusahaan bernilai positif (good news) maka 
perusahaan dapat makmur karena meningkatnya nilai perusahaan. Namun, 
jika sinyal yang dikirim adalah berita negatif (bad news), perusahaan tidak 
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akan melaporkannya karena diyakini akan menurunkan reputasinya..
32
 Ini 
sesuai dengan pandangan Le Lou et al. Le Lou dkk. Yang yakin, tren 
perusahaan dalam mengungkapkan emisi karbon ditunjukkan oleh motivasi 
manajemen untuk memberikan informasi kepada pemangku kepentingan 




Hasil penelitian Anggraeni menunjukkan bahwa pengungkapan emisi 
karbon berdampak positif terhadap nilai perusahaan. Sebelumnya, Sakadan 
Oshika juga menemukan bahwa pengungkapan praktik pengelolaan emisi 
karbon memiliki korelasi positif dengan nilai pasar ekuitas. Ketika 
perusahaan mengungkapkan praktik pengelolaan karbon secara transparan 
dan lebih detail, maka akan membuat citra perusahaan menonjol di 
masyarakat, yang akan berdampak pada pertumbuhan nilai perusahaan.
34
 
Berdasarkan tinjauan teoritis dan penelitian di atas, maka diajukan 
hipotesis penelitian sebagai berikut. 
H5: Carbon Emission Disclosure berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
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6. Pengaruh Kepemilikan Institusional terhadap Nilai Perusahaan melalui 
Carbon Emission Disclosure 
Perusahaan bukanlah entitas yang hanya beroperasi untuk mendapatkan 
manfaatnya sendiri tetapi perusahaan harus memberikan manfaat kepada 
pemegang saham serta memiliki tanggungjawab dalam pengungkapan 
lingkungan, hal tersebut akan meningkatkan nilai perusahaan dan pada 
dasarnya kepemilikan institusional berpengaruh terhadap nilai perusahaan 
karena investor institusional dapat memonitoring, mengawasi, dan mengontrol 
kinerja perusahaan agar perusahaan tersebut memiliki prospek yang baik 
kedepannya sehingga tercermin pada harga sahamnya dan dapat meningkatkan 
nilai perusahaan.
35
 Dengan adanya carbon emission disclosure, peraturan 
besar dipasar modal sehingga menghambat perilaku manajer oportunistik. 
Kepemilikan institusional yang lebih besar akan meningkatkan pemantauan 
perusahaan, dengan demikian mengungkapkan semua kegiatan. 
Berdasarkan penelitian yang dilakukan oleh Umi Hanifah menyatakan 
bahwa kepemilikan institusional berpengaruh terhadap nilai perusahaan 
dengan carbon emission disclosure sebagai variabel kontrol.
36
 Dengan 
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mengungkapkan emisi karbon sebagai variabel perantara, kepemilikan 
institusional memiliki pengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaan.
37
 
Berdasarkan kajian teori dan penelitian terdahulu di atas, maka 
diajukan hipotesis penelitian sebagai berikut. 
H6: Kepemilikan institusional berpengaruh terhadap nilai perusahaan melalui 
carbon emission disclosure 
7. Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan melalui Carbon 
Emission Disclosure 
Dengan adanya Besar kecilnya perusahaan diyakini akan 
mempengaruhi nilai perusahaan, karena semakin besar perusahaan maka 
semakin mudah bagi perusahaan untuk memperoleh sumber pendanaan yang 
dapat digunakan untuk mencapai tujuan perusahaan. Namun di sisi lain, 
karena adanya risiko perusahaan dalam menjalankan tugasnya, maka akan 
timbul banyak hutang yang Sangat kecil. Perusahaan yang menghasilkan laba 
lebih tinggi cenderung memiliki laba ditahan yang lebih tinggi sehingga dapat 
memenuhi permintaan dan mengembangkan usahanya atau menciptakan 
produk baru dari sumber pendanaan internal. Di sisi lain, pengungkapan emisi 
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Berdasarkan penelitian yang dilakukan oleh Sintong Martunas M 
Simanullang yang menyatakan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan dengan pengungkapan emosi karbon sebagai 
variabel intervening pada perusahaan yang terdaftar di carbon disclosure 
project nordic tahun 2015.
39
 Hal ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan 
oleh Zaki Naufal Falih yang menunjukkan bahwa pengungkapan emisi 




Berdasarkan kajian teori dan penelitian terdahulu di atas, maka 
diajukan hipotesis penelitian sebagai berikut. 
H7: Ukuran perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan melalui 
carbon emission disclosure 
D. Definisi Operasional Variabel  
Variabel yang digunakan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 
1. Variabel independen  
Variabel independen adalah variabel yang mempengaruhi atau 
menyebabkan perubahan atau munculnya variabel dependen (mengikat). 
Variabel independen dalam penelitian ini adalah kepemilikan institusional 
(X1) dan ukuran perusahaan (X2). 
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a. Kepemilikan institusional 
Kepemilikan institusional adalah kepemilikan saham perusahaan yang 
dimiiki oleh institusi atau lembaga seperti perusahaan asuransi, bank, 
perusahaan investasi dan kepemilikan institusi lain. Adapun rumus yang 




    
                                        
                    
     
b. Ukuraan perusahan 
Ukuran perusahaan mengacu pada ukuran suatu perusahaan yang 
dapat diukur dengan melihat jumlah aset perusahaan yang dimiliki 
perusahaan lingkup yang luas. Ukuran perusahaan diukur dengan logaritma 
natural (Ln) dari aset perusahaan.
42
 
2. Variabel Intervening 
Variabel perantara adalah variabel yang secara teoritis mempengaruhi 
hubungan antara variabel terikat dengan variabel bebas dan menjadi 
hubungan tidak langsung yang tidak dapat diamati dan diukur.
43
 Varibel 
intervening dalam penelitian adalah Carbon emission disclosure (Z). 
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Carbon emission disclosure adalah pengungkapan lingkungan yang 
mencakup intensitas gas rumah kaca dan strategi, resiko serta peluang terkait 
dampak perubahan iklan.
44
 Pengungkapan emisi karbon diukur dari skor 
setiap item yang telah disediakan, dan nilai masing-masing item adalah 1. 
Oleh karena itu, jika perusahaan mengungkapkan secara lengkap item-item 
tersebut dalam laporan, maka skor perusahaan adalah 18 dan skor minimum 





Item Carbon Emission Disclosure 




CC1 Menilai risiko yang terkait dengan perubahan iklim dan 
tindakan yang diambil untuk mengelola risiko ini. 
CC2 Penilaian saat ini (dan masa depan) tentang dampak 
perubahan iklim terhadap keuangan, bisnis, dan peluang. 
Emisi gas 
rumah kaca 
GHG1 Jelaskan metode yang digunakan untuk menghitung emisi 
gas rumah kaca (misalnya, Protokol GRK atau ISO) 
GHG2 Ada verifikasi eksternal tentang siapa yang menghitung 
emisi gas rumah kaca dan atas dasar apa 
GHG3 Total emisi gas rumah kaca (CO-2 ton yang dihasilkan) 
GHG4 Pengungkapan lingkup 1, 2 atau 3 emisi gas rumah kaca 
langsung 
GHG5 Pengungkapan emisi gas rumah kaca berdasarkan sumber 
atau sumbernya (seperti batubara, listrik, dan lain-lain) 
GHG6 Pengungkapan emisi gas rumah kaca menurut fasilitas 
atau tingkat departemen 




EC1 Energi yang dikonsumsi (misalnya megajoule atau 
picojoule) 
EC2 Hitung energi yang digunakan oleh sumber daya 
terbarukan 
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RC1 Rincian rencana atau strategi untuk mengurangi emisi gas 
rumah kaca 
RC2 Tingkat target pengurangan emisi gas rumah kaca saat ini 
dan rincian target pengurangan emisi 
RC3 Sejauh ini, karena rencana pengurangan emisi, emisi telah 
dikurangi dan biaya atau penghematan telah tercapai 




ACC1 Menunjukkan bahwa komite dewan (atau badan eksekutif 
lainnya) bertanggung jawab atas tindakan yang terkait 
dengan perubahan iklim. 
ACC2 Penjelasan tentang mekanisme dewan direksi (badan 
eksekutif lain) dalam menilai perkembangan perusahaan 
terkait perubahan iklim 
Sumber: Choeidkk(dalamIrwhantokodanBasuki, 2016:101) 
Setelah memperoleh skor untuk setiap item yang diungkapkan, 




    
           
                        
     
3. Variabel dependen 
Variabel dependen adalah variabel yang dipengaruhi atau yang 
menjadi akibat karena adanya variabel bebas. Variabel dependen disebut juga 
variabel terikat.
47
 Variabel dependen dalam penelitian ini adalah nilai 
perusahaan (Y). 
Nilai perusahaan adalah kondisi yang telah dicapai oleh suatu 
perusahaan sebagai gambaran dari kepercayaan masyarakat terhadap 
perusahaan tersebut setelah melalui suatu proses aktivitas selama beberapa 
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tahun, mulai dari perusahaan tersebut didirikan hingga saat ini. Nilai 




    
                      
                           
     
E. Kajian Pustaka 
Peneliti memperoleh informasi dari penelitian sebelumnya yang memiliki 
variabel yang sama dengan penelitian yang akan dibandingkan, baik kelebihan 
maupun kekurangan yang ada. Adapun penelitian sebelumnya yang dijadikan 















emisi karbon, jenis 
industri dan kualitas tata 
kelola perusahaan 
terhadap emisi karbon. 
"Pengungkapan ukuran 
perusahaan, jenis 
industri, tingkat emisi 
karbon, dan kualitas tata 
kelola perusahaan 
berdampak positif 
terhadap emisi karbon." 
Dampak ukuran perusahaan, 
profitabilitas, tingkat emisi 
karbon, jenis industri dan 
kualitas tata kelola 
perusahaan terhadap emisi 
karbon. "Pengungkapan 
ukuran perusahaan, jenis 
industri, tingkat emisi karbon, 
dan kualitas tata kelola 
perusahaan berdampak positif 
terhadap emisi karbon." 








Pada saat yang sama, 
profitabilitas tidak berdampak 
pada pengungkapan emisi 
karbon 
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3 Jannah dan 
Muid (2014) 
Analisis "Pengungkapan 
Emisi Karbon" oleh 
Perusahaan Australia 
Dalam proses penelitian 
penulis selanjutnya, skor 
pengungkapan karbon 
secara keseluruhan telah 
meningkat secara 
signifikan. Hasil regresi 
menunjukkan bahwa 
perusahaan besar dengan 








Constitution tidak akan 
berlaku hingga tahun 
fiskal 2009, Undang-
Undang Pelaporan 
Energi dan Gas Rumah 




karbon sukarela pada 
tahun 2008. 
Analisis "Pengungkapan 
Emisi Karbon" oleh 
Perusahaan Australia Dalam 
proses penelitian penulis 
selanjutnya, skor 
pengungkapan karbon secara 
keseluruhan telah meningkat 
secara signifikan. Hasil 
regresi menunjukkan bahwa 
perusahaan besar dengan 
visibilitas yang lebih tinggi 
cenderung melakukan 
pengungkapan karbon yang 
lebih komprehensif. Hasil 
keseluruhan menunjukkan 
bahwa meskipun NGER 
Constitution tidak akan 
berlaku hingga tahun fiskal 
2009, Undang-Undang 
Pelaporan Energi dan Gas 
Rumah Kaca (NGER Act) 
tahun 2007 dapat 
meningkatkan pengungkapan 






Dari sudut pandang 
teoritis, temuan ini 
konsisten dengan teori 
legitimasi. 
Dari sudut pandang teoritis, 
temuan ini konsisten dengan 
teori legitimasi. 
5 Dian Yuni 
Anggraeni  
(2015) 




dan kinerja lingkungan 
terhadap pengungkapan 
emisi karbon. Paparan 
media, jenis industri, 
Dampak paparan media, jenis 
industri, profitabilitas, ukuran 
perusahaan, leverage, dan 
kinerja lingkungan terhadap 
pengungkapan emisi karbon. 
Paparan media, jenis industri, 
profitabilitas, ukuran 















emisi karbon. Kinerja 
lingkungan tidak akan 
mempengaruhi pengungkapan 
emisi karbon. 









media dan profitabilitas 
terhadap leverage 
pengungkapan emisi 









Pengaruh ukuran perusahaan, 
umur perusahaan, jenis 
industri, leverage, 
kepemilikan institusional, 
eksposur media dan 
profitabilitas terhadap 
leverage pengungkapan emisi 
karbon, jenis industri dan 
profitabilitas berdampak 
positif terhadap 
pengungkapan emisi karbon. 
Kepemilikan institusional 
berdampak negatif pada 






Pada saat yang sama, 
ukuran perusahaan, usia 
perusahaan, dan paparan 
media tidak berdampak 
pada pengungkapan 
emisi karbon. 
Pada saat yang sama, ukuran 
perusahaan, usia perusahaan, 
dan paparan media tidak 
berdampak pada 
pengungkapan emisi karbon. 
Sumber: Dioleh Oleh Peneliti, 2020. 
F. Tujuan dan Kegunaan Penelitian 
1. Tujuan Penelitian 
Berdasarkan ungkapan masalah yang diuraikan di atas, maka tujuan dari 





a. Untuk mengetahui kepemilikan institusional dalam meningkatkan carbon 
emission disclosure pada indeks Sri-Kehati BEI 
b. Untuk mengetahui ukuran perusahaan dalam meningkatkan carbon emission 
disclosure pada indeks Sri-Kehati BEI 
c. Untuk mengetahui kepemilikan institusional dalam meningkatkan nilai 
perusahaan pada indeks Sri-Kehati BEI 
d. Untuk mengetahui ukuran perusahaan dalam meningkatkan nilai perusahaan 
pada indeks Sri-Kehati BEI 
e. Untuk mengetahui carbon emission disclosure dalam meningkatkan nilai 
perusahaan pada indeks Sri-Kehati BEI 
f. Untuk mengetahui kepemilikan institusional dalam meningkatkan nilai 
perusahaan melalui carbon emission disclosure pada indeks Sri-Kehati BEI 
g. Untuk mengetahui ukuran perusahaan dalam meningkatkan nilai perusahaan 
melalui carbon emission disclosure pada indeks Sri-Kehati BEI 
2. Manfaat Penelitian 
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat bagi semua pihak, 
termasuk: 
a. Manfaat Teoritis 
Penelitian ini diharapkan dapat meningkatkan teori-teori yang 
berkaitan dengan nilai perusahaan. Jensen dan Meckling (Jensen dan 
Meckling) menunjukkan bahwa teori keagenan adalah teori kepentingan yang 
tidak setara antara pihak yang memberikan otorisasi (prinsipal), yaitu 





manajer perusahaan, manajer bertanggung jawab kepada pemilik, yang akan 
mempengaruhi dana perusahaan investor atau kreditor. Manajer memahami 
informasi internal perusahaan dan prospek masa depan lebih baik daripada 
kepala sekolah. Oleh karena itu, sebagai manajer, manajer harus selalu 
transparan ketika menjalankan kendali atas perusahaan yang menjadi 
tanggung jawab prinsipal. Selain itu, karena laporan perusahaan memuat 
informasi keterbukaan emisi karbon, maka pihak yang berkepentingan akan 
dapat memahami kebijakan, nilai, dan motivasi perusahaan dalam mengatasi 
emisi karbon dan lingkungan perusahaan, sehingga dapat menciptakan nilai 
tersendiri bagi perusahaan. perusahaan. 
b. Manfaat Praktis 
Mengingat pengungkapan informasi terkait nilai perusahaan 
merupakan salah satu hal yang penting bagi stakeholders, maka diharapkan 
penelitian ini dapat menjadi bahan pertimbangan dalam pengambilan 
keputusan investasi. Penelitian ini juga diharapkan dapat menjadi wacana dan 
acuan dalam menentukan kebijakan perusahaan dan membantu memahami 
keterbukaan informasi terkait emisi karbon (mengapa perlu mengungkapkan 






A. Teori Stakeholder 
Stakeholder adalah Individu, sekelompok orang, komunitas, atau sebagian 
atau seluruh komunitas yang memiliki kepentingan dan hubungan dengan 
perusahaan. Teori pemangku kepentingan dikemukakan oleh Edward Freeman 
pada tahun 1984. Teori ini menekankan bahwa perusahaan harus memberikan 
informasi yang berkaitan dengan kegiatan perusahaan untuk memberikan kepada 
pemangku kepentingan (termasuk pemerintah, karyawan, pemegang saham, 




Teori Stakeholder menjelaskan bahwa sebuah perusahaan bukanlah entitas 
yang hanya beroperasi untuk kepentingnya sendiri, namun harus memberikan 
manfaat bagi stakeholdernya. Dengan keberadaan suatu perusahaan sangat 
diperngaruhi oleh dukungan yang diberikan dari stakeholder kepada perusahaan. 
Tujuan utama dari teori ini adalah membantu para manajer koporasi untuk dapat 
mengerti lingkungan dari stakeholder yang berada di sekitar perusahaan agar bisa 
melakukan pengelolaan dengan lebih efektif  serta menolong manajer korporasi 
untuk meningkatkan nilai dari aktivitas-aktivitas yang mereka kerjakan dan 
meminimalkan kerugian bagi stakeholder.
2
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Stakeholders terdiri dari para pemangku kepentingan, yaitu pihak atau 
kelompok yang berkepentingan, baik langsung maupun tidak langsung, terhadap 
eksistensi atau aktivitas perusahaan, dan karenanya kelompok tersebut 
memengaruhi dan/atau dipengaruhi oleh perusahaan. Stakeholder pada dasarnya 
dapat mengendalikan atau memiliki kemampuan untuk memengaruhi pemakaian 
sumber sumber ekonomi yang digunakan perusahaan.
3
 
Isi utama teori ini adalah bahwa pemangku kepentingan adalah sistem 
yang didasarkan pada sudut pandang organisasi dan lingkungannya, dan dapat 
mengidentifikasi kompleksitas dan dinamika keduanya. Kelembagaan dan 
pemangku kepentingan saling mempengaruhi yang terlihat dari hubungan sosial 
antara keduanya dalam bentuk pertanggungjawaban dan akuntabilitas. Oleh 
karena itu, lembaga bertanggung jawab terhadap pemangku kepentingannya. Sifat 




Ada dua bentuk dalam pendeketan stakeholder yaitu old-corporate 
relation dan new corporate relation. Old corporate relation menekankan pada 
bentuk pelaksanaan aktivitas perusahaan secara terpisah, yang menunjukkan 
bahwa  tidak terdapat kesatuan diantara fungsi dalam sebuah perusahaan ketika 
melakukan pekerjaannya. Hubungan perusahaan dengan pihak di luar perusahaan 
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Juga berjangka pendek, terbatas pada hubungan transaksi, dan tidak melakukan 
kerjasama apapun untuk menciptakan keuntungan bersama.
5
 
Pendekatan lama dalam hubungan korporat ini dapat menimbulkan konflik 
karena perusahaan memisahkan diri dari pemangku kepentingan di dalam dan di 
luar perusahaan. Sementara itu, pendekatan baru dalam hubungan korporat 
menekankan pada kerja sama antara perusahaan dan seluruh pemangku 
kepentingan, sehingga perusahaan tidak hanya memposisikan diri sebagai bagian 
independen dari sistem sosial masyarakat. Hubungan antara perusahaan dengan 
pemangku kepentingan internal didasarkan pada konsep kemanfaatan, yaitu 
menjalin hubungan kerjasama dalam membangun kelangsungan usaha 
perusahaan, sedangkan hubungan dengan pemangku kepentingan eksternal 
perusahaan didasarkan pada kemitraan. Hubungan fungsional. Selain 
mengumpulkan kekayaan, perusahaan juga berupaya meningkatkan kualitas hidup 
dengan stakeholders di luar perusahaan.
6
 
Pada umumnya teori stakeholders mendasarkan diri pada asumsi: (1) 
perusahaan mempunyai hubungan dengan banyak kelompok-kelompok 
stakeholders yang mempengaruhi dan dipengaruhi pada keputusan perusahaan, (2) 
teori ini menekan pada sifat alami hubungan dalam proses dan keluaran untuk 
perusahaan dan stakeholders, (3) kebutuhan semua legistimasi stakeholders 
memiliki nilai secara pokok, dan tidak menjadikan kepentingan yang didominasi 
satu sama lain, (4) teori ini berfokus pada pengambilan keputusan manajerial. 
Berdasarkan asumsi teori stakeholders, maka perusahaan tidak dapat terbebas diri 
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dari lingkungan sosial. Perusahaan perlu memelihara legitimasi stakeholders serta 
mendudukannya dalam konteks kebijakan dan pengambilan keputusan, sehingga 




B. Agency Theory (Teori Keagenan) 
Teori agensi dikemukakan oleh Jensen dan Meckling pada tahun 1976. 
Ketika ada hubungan kontrak kerja sama antara manajer dan pemegang saham, 
teori keagenan muncul. Hubungan kontraktual kooperatif merupakan bentuk 
pemberian hak kepada manajer untuk bekerja guna mencapai tujuan pemegang 
saham. Pemilik menunjuk manajer untuk mengelola perusahaan karena pemegang 
saham memiliki keterbatasan dalam mengelola perusahaan. Pemisahan antara 
fungsi kepemilikan dan fungsi pengawasan ini menimbulkan konflik.
8
 
Brigham dan Houston berpendapat bahwa teori agensi terjadi ketika satu 
atau lebih individu (yaitu, individu atau organisasi lain yang disebut agensi 
dipekerjakan untuk menyediakan banyak layanan atau mendelegasikan kekuatan 
pengambilan keputusan kepada kepala sekolah akting). Konflik agen antara 
kreditur dan pemegang saham terjadi karena pemegang saham selalu ingin 
manajer bersikap agresif ketika menerima proyek dengan hasil yang diharapkan 
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lebih tinggi. Di sisi lain, ekspektasi tingkat pengembalian yang lebih tinggi juga 
akan melibatkan risiko yang lebih tinggi, seperti risiko kebangkrutan.
9
 
Teori keagenan dalam penelitian ini digunakan untuk menjelaskan 
variabel-variabel yang digunakan yaitu kepemilikan institusional, ukuran 
perusahaan, dan carbon emission disclosure. Kepemilikan institusional yang lebih 
tinggi pada perusahaan akan berdampak pada peningkatan kemampuan untuk 
mengawasi dan mengatur perilaku, sehingga perilaku manajemen adalah untuk 
kepentingan pemegang saham. Ini dapat mengurangi masalah keagenan antara 
manajer dan pemegang saham. Mekanisme pengawasan kelembagaan menuntut 
pengelola untuk meningkatkan kinerja guna menjamin kesejahteraan investor.
10
 
Penentu nilai perusahaan yang meningkat dipengaruhi pula oleh ukuran 
perusahaan. hal ini disebabkan karena.
11
 Perusahaan besar dapat mempermudah 
perusahaan untuk memperoleh sumber pendanaan yang dapat digunakan untuk 
mencapai tujuan perusahaan. Namun di sisi lain, karena resiko perusahaan dalam 
menjalankan tugasnya kecil maka akan menimbulkan hutang yang banyak.
12
 
Carbon Emission Disclosure Dapat meningkatkan nilai perusahaan. Hal 
ini karena investor yakin bahwa manajemen memiliki kemampuan untuk 
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mengelola dampak hasil operasi perusahaan terhadap lingkungan, dan pasar akan 
menanggapi upaya manajemen untuk memberikan informasi yang transparan, 
yang akan bertentangan dengan risiko keberlanjutan lembaga antar perusahaan. 
Insidennya berkurang seminimal mungkin. Pemilik dan manajemen adalah agen. 
Melalui pengungkapan emisi karbon yang terdapat dalam laporan perusahaan, 
pihak yang berkepentingan akan dapat memahami bagaimana kebijakan, nilai, dan 
motivasi perusahaan dalam mengatasi emisi karbon dan lingkungan perusahaan 
menciptakan nilai tersendiri bagi perusahaan.
13
 
Konflik keagenan disebabkan karena adanya pemisahan antara fungsi 
kepemilikan dan fungsi pengawasan ini dapat memicu konflik. Adapun 
pandangan Islam mengenai konflik terdapat dalam Q.S. Al-Imran, 3: 103 yang 
berbunyi sebagai berikut. 
 
ْم  ُت  ْ ن ْذ ُك ْم ِإ ُك ْي َل َت اَّللهِ َع َم ْع ُروا ِن وا ۚ َواذُْك رهُق َف ا َوََل تَ  يًع ِل اَّللهِ َجَِ وا ِِبَْب ُم ِص َت َواْع
َرٍة  ْف ا ُح َف ٰى َش َل ْم َع ُت  ْ ن َواًًن وَُك ْخ ِو ِإ ِت َم ْع ِن ْم ِب ُت ْح َب ْص َأ ْم َف ُك وِب ُل ْْيَ قُ   َ لهَف ب َأ اًء َف َد ْع َأ
ونَ  ُد َت ْه مْ  تَ  لهُك َع ِو َل ِت ْم آََي ُك ُ اَّللهُ َل ْيِّ بَ  َك يُ  ِل ذَٰ ا ۗ َك َه  ْ ن ْم ِم َذُك َق  ْ ن َأ َن النهاِر َف ِم  
Terjemahnya: 
"Dan berpeganglah kamu semuanya kepada tali (agama) Allah, dan 
janganlah kamu bercerai berai, dan ingatlah akan nikmat Allah kepadamu 
ketika kamu dahulu (masa Jahiliyah) bermusuh-musuhan, maka Allah 
mempersatukan hatimu, lalu menjadilah kamu karena nikmat Allah, orang-
orang yang bersaudara; dan kamu telah berada di tepi jurang neraka, lalu 
Allah menyelamatkan kamu dari padanya. Demikianlah Allah menerangkan 
ayat-ayat-Nya kepadamu, agar kamu mendapat petunjuk."
14
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Penjelasan Tafsir Al-Muyassar mengenai ayat di atas yaitu berpeganglah 
kalian semua pada al-Qur’an. Jauhilah perpecahan dan perselisihan, dan 
bersyukurlah kepada Allah atas kenikmatan yang telah Allah berikan berupa 
persatuan dan kasih sayang di antara kalian, setelah kita saling berselisih pada 
masa jahiliyah; kemudian dengan karunia Allah kita menjadi saling bersaudara 
dan menyayangi. Dan sebelumnya kalian hampir jatuh ke jurang neraka Jahannam 
kemudian Islam menyelamatkan kalian. Dengan demikian, Allah terangkan 
kepada kalian ayat-ayat yang menuntun kepada kebaikan, agar kita mendapat 
petunjuk ke jalan yang benar.
15
 
Dari penjelasan tafsir di atas dapat disimpulkan bahwa kita sebagai kaum 
Muslim diwajibkan untuk menjaga persatuan dan kesatuan serta senantiasa 
mengingat atas segala kenikmatan yang telah diberikan. Dalam ayat ini pula kita 
juga dianjurkan untuk senantiasa mengajak saudara-saudara Muslim kita untuk 
menuju kebaikan dan menjauhi segala kemungkaran sehingga kita tidak saling 
bermusuhan dan menimbulkan konflik antara satu sama lain. 
C. Kepemilikan Institusional 
Kepemilikan institusional adalah kepemilikan saham perusahaan yang 
dimiliki oleh institusi atau lembaga seperti perusahaan asuransi, bank, perusahaan 
investasi, dan kepemilikan institusi lain.
16
 Kepemilikan institusional memiliki arti 
penting dalam memonitor manajemen karena dengan adanya kepemilikan oleh 
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institusional akan mendorong peningkatan pengawasan yang lebih optimal. 
Monitoring tersebut tentunya akan menjamin kemakmuran untuk pemegang 
saham, pengaruh kepemilikan institusional sebagai agen pengawas ditekan  
melalui  investasinya yang cukup besar dalam pasar modal.
17
 
Pemantauan agensi dapat menggantikan biaya agensi lainnya, sehingga 
mengurangi biaya agensi dan meningkatkan nilai perusahaan. Peran kepemilikan 
institusional adalah agar perusahaan melakukan pengawasan yang kuat untuk 
membatasi penggunaan hutang oleh manajer agar dapat melakukan pengawasan yang 
lebih aktif terhadap pemilik institusi, yang akan mengurangi hutang perusahaan. 
Mengurangi hutang perusahaan dapat mencegah perusahaan melakukan devaluasi.
18
 
Dalam pandangan Islam kita dianjurkan untuk memiliki sikap yang jujur 
dan adil dalam mengerjakan sesuatu yang terkandung dalam Q.S. Al-Maidah, 5: 8 
yang berbunyi sebagai berikut. 
َاُن قَ وْ ٍم َعَلىٰٰٓ َأَله تَ ْعِدُلو۟ا ۚ  ي َُّها ٱلهِذيَن َءاَمُنو۟ا ُكونُو۟ا قَ وٰهِمَْي َّلِلِه ُشَهَدآَٰء ِبٱْلِقْسِط ۖ َوََل ََيْرَِمنهُكْم َشَن   َيََٰٰٓ
َرُب ِللت هْقَوٰى ۖ َوٱت هُقو۟ا ٱَّللهَ ۚ ِإنه ٱَّللهَ َخِبٌيٌۢ ِبَا تَ ْعَملُ ونَ   ٱْعِدُلو۟ا ُىَو َأق ْ
Terjemahnya: 
"Hai orang-orang yang beriman hendaklah kamu jadi orang-orang yang selalu 
menegakkan (kebenaran) karena Allah, menjadi saksi dengan adil. Dan 
janganlah sekali-kali kebencianmu terhadap sesuatu kaum, mendorong kamu 
untuk berlaku tidak adil. Berlaku adillah, karena adil itu lebih dekat kepada 
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takwa. Dan bertakwalah kepada Allah, sesungguhnya Allah Maha 
Mengetahui apa yang kamu kerjakan."
19
 
Atas dasar Tafsir Al Muyassar pada ayat-ayat di atas, Allah memanggil 
para hamba-Nya untuk dengan patuh membela kebenaran Allah dan 
mengharapkan kebahagiaannya, bukan untuk dirinya sendiri atau untuk 
kepentingan orang lain. Allah memerintahkan mereka untuk bersaksi untuk tidak 
melakukan kesalahan. Juga menghimbau bahwa kebencian terhadap orang-orang 
tidak boleh membuat mereka meninggalkan kodratnya yang benar; karena 
menjaga keadilan dalam keadaan cinta atau benci adalah prinsip kebenaran dan 
jalan kesalehan. Kemudian Allah menegaskan bahwa perintah-Nya adalah saleh 
dalam segala hal dengan mengatakan bahwa Dia Maha Tahu dan Mahakuasa 
dalam segala hal yang tersembunyi.
20
 
Dapat disimpulkan dari penjelasan di atas bahwa kita sebagai umat Islam 
diimbau untuk menganut kebenaran dengan ikhlas dan mengharapkan Tuhan 
membawa kebahagiaan. Ayat di atas juga menjelaskan bahwa untuk selalu 
menjaga keadilan dan mengkomunikasikan segala sesuatu dengan jujur tanpa ada 
ketidakadilan, kita harus menghilangkan rasa benci terhadap seseorang agar kita 
tidak direnggut dari rasa keadilan dalam keadaan apapun. Oleh karena itu, jujur 
dan adil dalam segala hal, karena Tuhan adalah kemahatahuan dari segala sesuatu 
yang kita lakukan dan lakukan. 
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D. Ukuran Perusahaan 
Ukuran perusahaan merupakan cerminan total aset yang dimiliki suatu 
perusahaan, dan semakin besar ukuran perusahaan, maka aset yang dimiliki 
perusahaan pun semakin besar dan dana yang dibutuhkan suatu perusahaan untuk 
mempertahankan  kegiatan  operasionalnya  pun  semakin  banyak.  Semakin  
besar ukuran perusahaan maka akan memengaruhi keputusan manajemen dalam 
memutuskan pendanaan  apa saja  yang  akan  digunakan  oleh perusahaan  agar 
keputusan pendanaan dapat mengoptimalkan nilai perusahaan yang untuk 
memperoleh dana baik yang bersifat internal maupun eksternal.
21
 
Ukuran perusahaan merupakan peningkatan dari suatu kenyataan bahwa 
perusahaan besar akan memiliki kapitalisasi pasar yang besar dan memiliki nilai 
buku yang besar dan laba yang tinggi. Sedangkan, pada perusahaan kecil akan 
memiliki kapitalisasi pasar yang kecil, maka nilai buku yang kecil dan laba yang 
rendah. Ukuran perusahaan mempunyai pengaruh yang berbeda terhadap nilai 
perusahaan. Dilihat dari ukuran perusahaan dapat dilihat dari total aset yang 
dimiliki oleh perusahaan yang dapat digunakan untuk operasional perusahaan.
22
 
Jika total aset perusahaan besar, manajemen akan dapat menggunakan aset 
perusahaan yang ada dengan lebih fleksibel. Kebebasan yang dimiliki manajemen 
berbanding lurus dengan aset yang dipedulikan oleh pemiliknya. Dari sudut 
pandang pemilik perusahaan, jumlah aset yang banyak akan menurunkan nilai 
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perusahaan. Namun jika dilihat dari perspektif manajemen, kemudahan 
pengendalian perusahaan akan meningkatkan nilai perusahaan.. 




SIZE = log Natural Total Aset 
Perlindungan lingkungan tidak hanya mendukung kinerja perusahaan, 
tetapi juga mendukung kinerja masyarakat sekitar. Perusahaan yang 
membutuhkan dukungan lingkungan dan masyarakat sekitar akan bekerja sama 
untuk menjaga lingkungan. Apabila kegiatan perusahaan dinilai tidak sesuai 
dengan pedoman yang ditetapkan dan berdampak negatif terhadap kinerja 
masyarakat dan lingkungan sekitar, maka masyarakat sekitar akan merespon. 
Masyarakat akan memberikan tekanan kepada perusahaan berdasarkan dampak 
langsung dari aktivitas perusahaan terhadap lingkungan. Dampak yang paling 
mengkhawatirkan adalah kondisi lingkungan itu sendiri, kondisi lingkungan tidak 
memungkinkan lagi individu untuk beradaptasi dengan perubahan iklim yang 
sedang berlangsung, sehingga semakin banyak kegiatan operasional akan 
memberikan tekanan yang lebih besar pada perusahaan. Sekalipun perusahaan 
masih bersifat sukarela, mereka akan dapat melakukan pengungkapan yang lebih 
baik.Oleh karena itu, antara perusahaan besar dan Perusahaan yang lebih kecil 
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cenderung memberikan potensi untuk mengungkapkan emisi karbon. Informasi 
perusahaan akan menentukan kebijakan keterbukaan informasi perusahaan.
24
 
Pandangan Islam mengenai ukuran perusahaan yaitu memanfaatkan segala 
aset atau kekayaan yang dimiliki dengan sebaik-baiknya. Anjuran Islam mengenai 
penggunaan harta secara baik terdapat dalam Q.S. An-Nisaa, 4: 5 yang berbunyi 
sebagai berikut. 
ُ َلُكْم ِقيًَٰما َوٱْرزُُقوُىْم ِفيَها َوٱْكُسوُىْم َوُقولُ و۟ا ََلُْم قَ ْوًَل  َلُكُم ٱلهِِت َجَعَل ٱَّلله َوََل تُ ْؤتُو۟ا ٱلسَُّفَهآَٰء َأْموَٰ
 مهْعُروفًا
Terjemahnya: 
"Dan janganlah kamu serahkan kepada orang-orang yang belum sempurna 
akalnya, harta (mereka yang ada dalam kekuasaanmu) yang dijadikan Allah 
sebagai pokok kehidupan. Berilah mereka belanja dan pakaian (dari hasil 
harta itu) dan ucapkanlah kepada mereka kata-kata yang baik."
25
 
Menurut Tafsir Hidayatul Insan bin Tafsiril Qur'an tentang ayat di atas 
yaitu Jelaskan bahwa jika tidak bisa mengelola, mereka dilarang menyerahkan 
asetnya. Jangan serahkan pada orang yang tidak waras, yaitu yatim piatu atau 
orang dewasa, yang tidak bisa menjaga kekuatan yang diberikan Tuhan, dan Allah 
adalah sumber utama kehidupan, penunjang kehidupan, penunjang bisnis dan 
kehidupan. Dukung berbagai keinginan hidup ini. Sebab, dalam hal ini, mereka 
akan menyia-nyiakan harta karun tersebut. Oleh karena itu, sesuai dengan 
kekayaan yang diperoleh, beri mereka belanja yang cukup dan pakaian yang 
pantas untuk menutupi aurat dan mempercantik penampilan. Tetaplah lembut dan 
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Penjelasan tafsir di atas dapat disimpulkan bahwa Islam menggunakan 
harta yang kita miliki dengan sebaik-baiknya di jalan Allah dan kita tidak 
dianjurkan untuk bersikap boros. Ayat di atas pula memerintahkan kita untuk 
menjaga dan memelihara harta kita sebaik-baiknya. Allah pun melarang 
pemberian harta kepada pemiliknya sekalipun, jika sang pemilik harta tersebut 
bersikap boros dan tidak mampu mengelola hartanya dengan baik. Hal ini 
disebabkan karena harta seringkali membuat kita lupa dan menyilaukan hati mata 
serta menggiurkan hati kita. Dalam Al-Qur'an pula kita diperingatkan untuk tidak 
tidak tergiur oleh kegemerlapan harta yang ada di depan mata kita, sekalipun itu 
milik kita sehingga kita tidak mudah diperbudak dan menjadikan kita lupa akan 
tugas kita sebagai manusia di muka bumi ini. 
E. Carbon Emission Disclosure 
Kegiatan ekonomi merupakan salah satu pemicu pemanasan global akibat 
beroperasinya perusahaan yang menghasilkan emisi karbon. Beberapa perusahaan 
menyatakan bahwa produk yang dihasilkan perusahaan ramah lingkungan, namun 
entitas industri belum memberikan penjelasan yang memadai untuk mengurangi 
kerusakan lingkungan. Saat ini perusahaan dituntut untuk lebih terbuka terhadap 
informasi perusahaan tentang lingkungan sekitar atau masyarakat, serta 
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mewujudkan transparansi pertanggungjawaban dana yang ditunjukkan oleh 
perusahaan dengan mengungkapkan informasi dalam laporan tahunan..
27
 
Akibat konversi lahan menjadi perkebunan kelapa sawit dan pembuatan 
kertas, salah satu reservoir penyimpanan karbon dunia kini semakin berkurang, 
dan lahan gambut di Indonesia tropis juga dihancurkan. Berkurangnya simpanan 
karbon menjadikan lahan gambut Indonesia sebagai salah satu sumber utama 
emisi karbon global. Jika dunia ingin menurunkan emisi karbon, hal ini harus 
menjadi fokus perhatian pada pentingnya mengakhiri metode bisnis tradisional 
dalam pengelolaan lahan di Indonesia. No. 611 (2011).
28
 Gas rumah kaca 
menunjukkan Industri ini merupakan salah satu faktor terbesar yang berkontribusi 
terhadap perubahan iklim global dalam hal emisi gas rumah kaca. Industri tersebut 




Perusahaan yang mengungkapkan emisi karbon memiliki berbagai 
pertimbangan, termasuk keabsahan mendapatkan pemangku kepentingan dan 
menghindari ancaman, terutama bagi perusahaan yang menghasilkan gas rumah 
kaca (greenhouse gases), seperti peningkatan biaya operasional, penurunan 
permintaan (penurunan permintaan), risiko reputasi. (Risiko reputasi). ), prosedur 
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 Penelitian sebelumnya telah mempelajari pengungkapan 
emisi karbon dari berbagai aspek di dalam dan luar negeri.
31
  
Carbon emission disclosure di Indonesia masih dikatakan sebagai 
voluntary disclosure yang praktiknya masih jarang dilakukan oleh entitas bisnis. 
Padahal, dalam Al-Qur'an telah menjelaskan bahwa kita sebagai manusia harus 
menjaga kelestarian bumi kita. Adapun firman Allah mengenai menjaga bumi kita 
dengan baik yaitu terdapat pada Q.S. Ar-Ruum, 60: 41 sebagai berikut.
32
 
يَ ۡرِجُعونَظَهَر ٱۡلَفَساُد ِف ٱۡلب َرِّ َوٱۡلَبۡحِر ِبَا َكَسَبۡت أَۡيِدي ٱلنهاِس ِلُيِذيَقُهم بَ ۡعَض ٱلهِذي َعِمُلوْا َلَعلهُهۡم   
Terjemahnya: 
"Telah nampak kerusakan di darat dan di laut disebabkan karena perbuatan 
tangan manusi, supay Allah merasakan kepada mereka sebahagian dari 




Berdasarkan penjelasan tafsir Al-Wajiz yaitu ketahuilah wahai manusia 
bahwasanya menyebarnya keburukan dari segala keburukan serta diangkatnya 
keberkahan dan berkurangnya keturunan, peperangan dan selainnya; Semuanya 
karena sebab apa yang telah kalian lakukan dari dosa dan maksiat, serta 
meninggalkan perintah Allah dan mengerjakan larangan-larangan-Nya; Semua 
itu adalah sebagai hukuman bagi kalian atas amalan-amalan kalian yang buruk. 
Kemudian Allah menyebutkan hikmah akan hal itu yaitu ke Maha Lembutan 
Allah bagi hamba-Nya dan kasih sayang-Nya bagi mereka agar mereka 
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bertaubat kepada Allah dan memohon ampunan, mengikhlaskan ibadah kepada-
Nya, dan agar muamalah mereka mengikuti tuntunan syariat.
34
 
Penjelasan tafsir di atas dapat disimpulkan bahwa apa yang kita 
kerjakan, maka hasilnya tergantung apa yang kita kerjakan baik atau buruk. 
Kerusakan di muka bumi ini termasuk terjadinya pemanasan global saat ini 
diakibatkan karena kita yang menghancurkannya sendiri dengan perbuatan-
perbuatan kita yang merusak bumi, seperti menebang pohon sembarangan, 
membuang sampah sembarangan, dan membuang limbah hasil operasional 
perusahaan ke sungai, dan sebagainya. Dengan demikian, apa yang kita 
kerjakan tersebut dapat merusak lingkungan di sekitar kita seperti banjir, tanah 
longsor, erosi, dan sebagainya merupakan pembalasan dari Allah untuk kita 
yang tidak dapat menjaga lingkungan kita sendiri. Dari ayat di atas memberikan 
kita pelajaran bahwa apa yang kita tuai, maka apa yang kita peroleh. 
F. Niilai Perusahan 
Nilai suatu perusahaan merupakan gambaran dari segala syarat yang harus 
dipenuhi oleh perusahaan, yaitu adanya kepercayaan publik perusahaan dalam segala 
kegiatan perusahaan bagi investor untuk melihat kenaikan harga dalam kegiatan 
investasi yang berhubungan dengan saham. Karena nilai perusahaan. Peningkatan ini 
menunjukkan bahwa perusahaan telah berkinerja baik dalam hal investasi dan 
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kesejahteraan pemangku kepentingan. Setiap perusahaan pasti memiliki tujuan yang 
ingin dicapai dalam setiap bisnisnya.
35
 
Perusahaan yang terdaftar telah mengarahkan pada bagaimana 
memaksimalkan nilai perusahaan, dan kemakmuran pemegang saham biasanya 
dapat menggambarkan hal ini. Tujuan tersebut terbagi menjadi dua tujuan, yaitu 
tujuan jangka pendek dan tujuan jangka panjang. Tujuan jangka pendek 
perusahaan adalah memaksimalkan keuntungan dalam jangka panjang, dan tujuan 
perusahaan adalah meningkatkan nilai perusahaan dengan meningkatkan 
kemakmuran pemilik atau pemegang saham. Oleh karena itu, tujuan utama 
perusahaan saat ini tidak hanya untuk mencari keuntungan, tetapi juga untuk 
mendapatkan nilai perusahaan yang baik. Nilai perusahaan dapat ditingkatkan 
dengan meningkatkan kesejahteraan pemegang saham, karena kesejahteraan 
pemegang saham dapat dijadikan contoh nilai perusahaan itu sendiri. Nilai 




Nilai perusahaan dalam kajian Islam dihubungkan dalam meningkatkan 
nilai syariah yang harus diperhatikan perusahaan dalam meningkatkan nilai 
perusahaan. Prinsip syariah yang dimaksud adalah mencari keuntungan yang tidak 
mengandung unsur maysir, gharar, dan riba yang dilarang oleh syariah Islam. 
Maysir adalah cara mendaptkan keuntungan secara tidak benar. Maysir bisa 
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disebut juga perjudian dan permainan yang tergolong judi.
37
 Dalam Al-Quran 
telah dijelaskan tentang pelanggaran perjudian yang terdapat pada Q.S. Al-
Maidah/5: 90 yaitu sebagai berikut. 
َا ٱَۡخَۡمُر َوٱۡلَمۡيِسُر َوٱَۡأَنَصاُب َوٱَۡأَۡزَُٰٰ رِۡج  َيََٰٰٓ  َه ِنُبوُه َفٱۡجتَ  ٱلشهۡيطَٰنِ  َعَملِ  مِّنۡ ي َُّها ٱلهِذيَن َءاَمنُ وْٰٓا ِإ
 َلَعلهُكۡم تُ ۡفِلُحون
Terjemahnya: 
“Hai orang-orang yang beriman, sesungguhnya (meminum) khamar, 
berjudi, (berkorban untuk) berhala, mengundi nasib dengan panah, adalah 





Menurut komentar Al-Mukhtashar ayat-ayat di atas, kalian yang beriman 
kepada Allah dan rasulnya serta menegakkan hukum syariahnya, memang mabuk 
adalah segala sesuatu yang memabukkan dan menutup pikiran, Messi You yang 
berjudi, yang meliputi segala jenis perjudian dan perjudian lainnya, sebenarnya 
ada perjudian di kedua sisi, jadi tidak mungkin untuk mengingat Allah. Ansab 
adalah batu yang digunakan oleh kaum musyrik untuk membantai dia sebagai cara 
untuk memuliakannya.Setiap orang dipaksa untuk menyembah orang-orang kafir 
terlebih dahulu sebelum mereka melangkah untuk melakukan sesuatu atau 
mencabut niatnya. Sungguh, semua ini adalah perbuatan dosa dan tipu daya, yang 
telah dibuat indah oleh iblis, jadi mohon menjauhlah dari perbuatan berdosa 
tersebut. Semoga Anda bisa mendapatkan keberuntungan melalui surga.
39
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Penjelasan tapsir di atas dapat disimpulkan bahwa dalam menjalankan 
sebuah usaha kita harus juga meningkatkan nilai-nilai islami di bisnis kita, seperti 
menjauhi perbuatan atau larangan Allah. Melakukan perjudian, meminum 
minuman keras, menyembah selain Allah, dan melakukan riba merupakan 
perbuatan tercela dan mengandung kemudharatan yang besar. Segala perbuatan 
buruk itu pula menjauhkan kita dari mengingat nama Allah dan perbuatan baik 
karena membuat hati kita kusut dan menjadikan jiwa kita kotor, maka Allah 
melarang kita mendekati hal-hal buruk tersebut dalam kehidupan kita agar kita 
senantiasa berntung dam sejhtera lahiir dan batn dlam kehidupaan kita serta 
terhndar dri adzab atau murka Allah. 
G. Kerangka Pikir 
Berdasarkan teori yang telah dijelaskan sebelumnya tentang kepemilikan 
institusional, ukuran perusahaan, pengungkapan emisi karbon, dan nilai 
perusahaan, serta dukungan untuk penelitian sebelumnya, maka kerangka kerja 






















Sumber: Dioleh Oleh Peneliti, 2020. 
Keterangan: 
 : Pengaruh variabel X ke variabel Z 
 : Pengaruh variabel X ke variabel Y 
 : Pengaruh variabel Z ke variabel Y 

















A. Jenis Penelitian  
Jens penelitin yang digunakn adalh penelitiaan kuantitatip. Penelitan 
kuantiatif adlah penelitiaan yaang datanaya berupa angka atau data berupa kata-
kata atau kalimat yang dikonversi menjadi data yang berbentuk angka.
1
 Penelitian 
ini bersifat asosiatif kausal. Asosiatif kausal yaitu penelitian yang mencari 
hubungan atau pengaruh sebab-akibat yakni variabel bebas (independen) terhadap 
variabel terikat (dependen). 
pendekatan yang digunakan yang digunakan dalam penelitian ini adalah 
asosiatif. Pendekatan asosiatif merupakan penelitian yang bertujuan untuk 
mengetahui hubungan antara dua variabel atau lebih.
2
 Penelitian kuantitatif dapat 
diartikan sebagai penelitian berdasarkan filosofi positivis, penelitian untuk 
populasi dan sampel tertentu, pengumpulan data menggunakan alat penelitian, 
analisis data kuantitatif / statistik, dengan tujuan menguji hipotesis yang telah 
ditentukan sebelumnya.  
B. Lokasi dan Waktu Penelitian 
Penlitian imi dilakukan pada perusahaan yng konsisten terdaftar pada 
Indeks Sri-Kehati dengan mengambil data dari website resmi Bursa Efek 
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Indonesia (BEI) periode 2015-2019. Penelitian ini dilaksanakan pada bulan 
september 2020. 
C. Jenis dan Sumber Data 
Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data kuantitatif. 
Data kuantitatif adalah data yang diukur dalam rentang digital.
3
 Data yang 
digunakan dalam penelitian ini adalah data yang diperoleh dalam bentuk digital, 
seperti laporan keuangan perusahaan tahun 2015 hingga 2019 yang diperoleh dari 
Bursa Efek Indonesia yang terdaftar di indeks Sri-Kehati. 
Sumber data dalam penelitian ini adalah data pembantu, yaitu data yang 
dikumpulkan oleh lembaga pendata dan dirilis ke komunitas pengguna data.
4
 Data 
dalam penelitian ini bersumber dari berbagai sumber yaitu: 
1. Melalui media internet dengan mengakses website indeks Sri-Kehati 
(www.idx.co.id). 
2. Melalui media internet dengan mengakses website setiap perusahaan yang 
yang menjadi sampel dalam penelitian ini. 
3. Buku-buku dari perpustakaan yang berkaitan dengan masalah penelitian. 
D. Populasi dan Sampel 
1. Populasi  
Populasi adalah suatu wilayah umum yang terdiri atas: objek / topik 
dengan jumlah dan ciri tertentu, ditentukan oleh peneliti, kemudian disimpulkan.
5
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Populasi pnelitian imi adalaah selurh perusahan Indonsia yamg terdaptar di Indeks 
Sri Kehati dri tahn 2015 hingga 2019 yng berjumlah 25 perusahaan. 
2. Sampel 
Sampel adalah bagian dari ukuran dan karakteristik populasi. Jika 
populasinya besar dan tidak mungkin peneliti mengkaji segala sesuatu yang ada 
dalam populasi tersebut, misalnya karena keterbatasan dana, tenaga, dan waktu 
maka peneliti dapat menggunakan sampel yang diperoleh dari populasi tersebut..
6
 
Teknik pengambilan sampel dalam penelitian ini mengadopsi metode 
purposive sampling yaitu metode penentuan responden yang akan diambil 
sampelnya sesuai standar tertentu..
7
 Adapun kriteria-kriteria dalm pnelitian imi 
yaitu: 
a. Perusahaan yang terdaftar di indeks Sri-Kehati periode 2015-2019. 
b. Perusahaan yang mempublikasikan laporan keuangannya periode 2015-2019 
secara berturut-turut. 
c. Perusahaan yang menyajikan laporan keuangan dalam bentuk rupiah. 
d. Perusahaan yang secara eksplisit menyajikan jumlah kepemilikan saham 
institusional. 
e. Perusahaan yang secara eksplisit mengungkapkan minimal satu item carbon 
emission. 
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Berdasarkan standar sampel di atas maka besar sampel yang digunakan 
dalam penelitian ini adalah 19 perusahaan. Berikut contoh proses seleksi 
berdasarkan kriteria yang telah ditentukan sebelumnya: 
Tabel 3.1 
Prosedur Penarikan Sampel 
No Kriteria Jumlah 
1 Perusahaan yang terdaftar dalam Indeks Sri-
Kehati dari tahun 2015 hingga 2019. 
25 
2 Perusahaan yang tidak secara berturut-turut 
merilis laporan keuangan 2015-2019. 
(2) 
3 Perusahaan yang tidak memberikan laporan 
keuangan rupiah 
(1) 
4 Perusahaan yang tidak secara eksplisit 
menyajikan jumlah kepemilikan saham 
institusional 
(1) 
5 Perusahaan yang tidak secara eksplisit 
mengungkapkan carbon emission 
(5) 
Jumlah perusahaan yang dijadikan sampel 16 
  Jumlah tahun yang diteliti 5 
Jumlah sampel keseluruhan yang digunakan 80 
Sumber. Data Sekunder yang diolah, 2020. 
Daftar perusahaan yang menjadi sampel dalam penelitian ini adalah 
sebagai berikut. 
Tabel 3.2 
Nama Perusahaan Yang Menjadi Sampel 
NO KODE NAMA SAHAM 
1 AALI Astra Agro Lestari Tbk. 
2 ASII Astra International Tbk . 
3 BBNI Bank Negara Indonesia Tbk. 
4 BBRI Bank Rakyat Indonesia (Persero) Tbk. 
5 BDMN Bank Danamon Indonesia Tbk. 
8 BMRI Bank Mandiri (Persero) Tbk. 
7 INDF Indofood Sukses Makmur Tbk. 
8 JSMR Jasa Marga (Persero) Tbk. 
9 KLBF Kalbe Farma Tbk. 





11 SMGR Semen Indonesia (Persero) Tbk. 
12 TINS Timah (Persero) Tbk. 
13 TLKM Telelomunikasi Indonesia (Persero) Tbk. 
14 UNTR United Tractors Tbk. 
15 UNVR Unilever Indonesia Tbk. 
16 WSKT Waskita Karya (Persero) Tbk. 
Sumber: www.idx.co.id, 2020. 
E. Teknik/Metode Pengumpulan Data 
Teknik pengumpulan data dalam penelitian ini adalah metode observasi 
dokumentasi dengan melihat laporan keuangan perusahaan yang dijadikan 
sampel.
8
 Dengan mengumpulkan data laporan keuangan perusahaan dari tahun 
2015-2019, serta melakukan perhitungan data-data yang diperlukan dalam 
mendukung variabel kepemilikan institusional, ukuran perusahaan, carbon 
emission disclosure dan nilai perusahaan.
 
 
F. Teknik Analisis Data  
1. Analisis Deskriptif 
Statistik deskriptif digunakan untuk memberikan gambaran umum 
mengenai responden dalam penelitian ini, yang dilihat dari nilai minimum, 
maksimum, jumlah keseluruhan, rata-rata, dan standar deviasi.
9
 Hal ini perlu 
dilakukan supaya dapat melihat gambaran keseluruhan sampel yang dikumpulkan 
serta memenuhi syarat yang dijadikan sampel.  
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2. Uji Asunsi Klasik10 
a. Ujii Normlitas 
Tujuan uji normalitas adalah untuk mengetahui apakah data penelitian 
yang diperoleh berdistribusi normal atau mendekati normal, karena data yang baik 
adalah data yang meyerupai distribusi normal. Uji distribusi normal merupakan 
syarat untuk semua uji statistik. Uji normalitas dalam penelitian ini dilakukan 
dengan cara uji kolmogorov-Smirnov dan normal probability plot.  
b. Uji Multikolinaritas 
Uji multikolinieritas bertujuan untuk mengetahui ada tidaknya variabel 
bebas yang memiliki kesamaan antar variabel bebas dalam model. Kesamaan 
antar variabel independen akan menghasilkan korelasi yang sangat kuat. Model 
regresi yang kuat seharusnya tidak memiliki korelasi antara variabel independen. 
Multikolinieritas dapat dilihat dari nilai faktor toleransi dan varians inflasi (VIF). 
c. Uji Heteroskedastisitas 
Uji heteroskedastisitas bertujuan menguji apakah dalam model regresi 
terjadi ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan kepengamatan yang 
lain. Jika variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan lain tetap maka 
disebut homoskedastisitas, dan jika berbeda disebut heteroskedastisitas. Uji 
heteroskedastisitas dalam penelitian ini dengan cara uji glejser. 
d. Uji Autokorelasi 
Autokorelasi artinya  adanya korelasi antara anggota serangkaian observasi 
yang diurutkan menurut waktu (seperti dalam data deretan waktu) atau ruang 
                                                             
10
Suginano Metode penelitian kuantitatif, penelitian dan pengembangan kualitatif. 





(seperti dalam data cross sectional). Uji autokorelasi dalam penelitian ini dengan 
cara uji Durbin-Watson (DW). 
3. Uji Hipotesis 
a. Uji Koefisien Determinasi (  ) 
Uji koefisien determinasi (R
2
) mengukur seberapa jauh kemampuan variasi 
variabel independen dapat menjelaskan variabel dependen. Nilai R
2
 mempunyai 
interval antara 0 sampai 1 (0 ≤ R
2
 ≤ 1). Semakin dekat R2 dengan 1 maka semakin 
baik hasil dari model regresi tersebut, dan semakin mendekati 0 maka variabel 
independen tidak dapat menjelaskan variabel dependen secara keseluruhan.
11
 
b. Uji Parsiial (Uji-t) 
Uji parsial (uji t) digunakan untuk mengukur besarnya pengaruh suatu 
variabel bebas dalam menjelaskan variabel terikat. Hipotesis dari uji lokal ini (uji 
t) adalah H0 = tidak berpengaruh signifikan, H1 = berpengaruh signifikan. Dasar 
keputusan untuk bagian tes (uji t) adalah sebagai berikut:
12
 
1) Jika nilai t-hitung> berasal dari t tabel atau jika nilainya signifikan <0,05, 
tolak H-0 dan terima H1. 
2) Jika nilai t hitung <t tabel atau nilai efektif> 0,05 maka H0 diterima tetapi 
H1 ditolak. 
c. Uji Analsis Jaluur (Patth Analisis) 
Analisis jalur adalah teknik analisis yang digunakan untuk menjelaskan 
atau menentukan sekumpulan variabel sebagai konsekuensi langsung dan tidak 
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langsung dari variabel hasil. Metode analisis jalur ini digunakan untuk menguji 
variabel antara dalam penelitian. Berdasarkan analisis tersebut, kita dapat melihat 




Analisis jalur dalam penelitian ini digunakan untuk mengetahui apakah 
variabel pengungkapan emisi karbon dapat memediasi hubungan antara 
kepemilikan organisasi dengan ukuran perusahaan dan nilai perusahaan. Koefisien 
jalur adalah koefisien regresi standar. Koefisien jalur dihitung dengan membentuk 
dua persamaan struktural, yaitu persamaan regresi yang merepresentasikan 
hubungan hipotetis adalah sebagai berikut: 
Z = p1 X1 + p2 X2 + e1 (Pers. 1) 
Y = p3 X1 + p4 X2 + p5 Z + e2 (Pers. 2) 
Keterangan: 
Y = Nilai Perusahaan 
Z = Carbon Emission Disclosure 
X1 = Kepemilikan Institusional 
X2 = Ukuran Perusahaan 
P X1Z = Koefisien jalur kepemilikan institusional terhadap carbon emission 
disclosure 
P X2Z = Koefisien jalur ukuran perusahaan terhadap carbon emission disclosure 
P X1Y = Koefisien jalur kepemilikan institusional terhadap nilai perusahaan 
P X2Y = Koefisien jalur ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan 
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PZY  = Koefisien jalur carbon emission disclosure terhadap nilai perusahaan 
e1 e2  = Tingkat kesalahan/ standar error 
Uji Sobel dapat digunakan untuk pengujian hipotesis intervensi. Uji Sobel 
dilakukan dengan menguji intensitas pengaruh tidak langsung variabel sedang 
terhadap variabel bebas variabel terikat. Rumus uji tunggalnya adalah sebagai 
berikut. 
Sp3p4p5 = √                                           
Keterangan: 
Sp3p4p5 =  Ukuran kesalahan standar dari pengaruh tidak langsung 
p3 dan p4 = Variabel jalur X dan variabel Z 
p5  = Jalur variabel Z dan variabel Y 
Sp3, Sp4, Sp5 = standar eror koefisien    
Untuk menguji pengaruh tidak langsung, maka perlu menghitung nilai t 
dari koefisien ab dengan rumus sebagai berikut. 
t = p / Sp 
Nilai t hitung ini dibandingkan dengan nilai tabel t, jika t hitung > nilai t 




HASIL DAN PEMBAHASAN 
A. Gambaran Umum Indeks Sri-Kehati 
Investasi Berkelanjutan dan Bertanggung Jawab (SRI) -Indeks Saham 
KEHATI merupakan indikator yang mencerminkan tren Harga saham Bursa Efek 
Indonesia (BEI). Indeks tersebut menggunakan prinsip keberlanjutan, keuangan 
dan tata kelola yang baik, serta mempertimbangkan harga saham. Yayasan 
Keanekaragaman Hayati Indonesia (KEHATI) bekerja sama dengan PT merilis 
indeks berbasis lingkungan pada 8 Juni 2009. Bursa Efek Indonesia. 
Indeks SRI-KEHATI merupakan tolak ukur investasi bagi investor atau 
manajer investasi dan dapat digunakan untuk menentukan emiten mana yang 
berkinerja baik dalam tata kelola keuangan, sosial dan lingkungan yang 
berkelanjutan. Saham-saham konstituen indeks SRI-KEHATI memiliki 25 emiten, 
yang dipilih setahun sekali dalam dua periode (yaitu April dan Oktober). Setelah 
dipilih, nama 25 emiten tersebut akan dipublikasikan oleh BEI dan dapat dilihat di 
situs Bursa Efek Indonesia. Mekanisme seleksi dan review emiten dalam daftar 
komponen indeks saham SRI-KEHATI dilakukan melalui tiga tahapan seleksi, 
diantaranya: 
Langkah pertama adalah membuat pilihan negatif, yaitu memastikan 
penerbit memiliki real estat dan memiliki bisnis inti dalam sembilan jenis bisnis 
berikut: pestisida, senjata nuklir, senjata, tembakau, alkohol, pornografi, 
perjudian, organisme hasil rekayasa genetika (Dalam hal penambangan dan 





total asetnya melebihi Rp1 triliun, tingkat sirkulasi bebas lebih dari 10%, dan 
rasio harga terhadap pendapatan (PE) asli yang memiliki kesempatan untuk 
masuk. Tahap seleksi selanjutnya. Tahap ketiga adalah evaluasi dasar, Emiten 
akan dievaluasi berdasarkan enam indikator dasar dalam Indeks Sri Lanka-Kihati. 
Indikator tersebut antara lain: tata kelola perusahaan, lingkungan, partisipasi 
masyarakat, praktik bisnis, sumber daya manusia dan hak asasi manusia (daging). 
1. Astra Argo Lestari 
PT Astra Agro Lestari Tbk (perseroan) sebelumnya merupakan merger 
(merger) beberapa perusahaan dan mulai mengembangkan industri perkebunan 
Indonesia 30 tahun lalu. Dimulai dengan budidaya ubi kayu dan kemudian 
berkembang menjadi pabrik karet hingga tahun 1984 ketika Provinsi Riau mulai 
menanam tanaman kelapa sawit. Kini, perusahaan tersebut terus berkembang dan 
menjadi salah satu perusahaan perkebunan kelapa sawit terbesar, serta dikelola 
melalui manajemen yang baik. Per 2017, perseroan mengelola 285.025 hektar 
lahan yang tersebar di Sumatera, Kalimantan dan Sulawesi. 
Dalam hal pengelolaan perkebunan kelapa sawit, sejak berdirinya 
perusahaan, perusahaan telah menjalin kemitraan dengan masyarakat dalam 
bentuk kemitraan plasma nuklir dan kegiatan pengembangan ekonomi masyarakat 
(IGA) melalui perkebunan kelapa sawit dan non-kelapa sawit. Hingga 2018, 
perusahaan telah bekerja sama dengan 74.860 petani kelapa sawit dan merupakan 
bagian dari 2.736 kelompok tani. Kerja sama ini telah memastikan keberadaan 
perkebunan kelapa sawit yang dikelola perusahaan dan membawa manfaat yang 





2. Adhi Karya (Persero) Tbk 
Adhi Karya (Persero) Tbk merupakan perusahaan terbuka yang bergerak 
di bidang industri konstruksi, berkantor pusat di Jakarta, dan didirikan pada 
tanggal 11 Maret 1960. Status Adhi Karya sebagai perseroan terbatas mendorong 
Adhi Karya untuk terus memberikan pelayanan terbaik kepada setiap pemangku 
kepentingan selama periode ini. proses pengembangan. proses. Adhi Karya dan 
industri konstruksi Indonesia sedang berkembang. Persaingan ketat dan perang 
harga antara industri konstruksi telah memungkinkan perusahaan untuk 
mendefinisikan kembali visi dan misinya: menjadi perusahaan inovatif yang 
mencapai pertumbuhan berkelanjutan. 
Dengan daya saing yang telah terbukti dan pengalaman proyek konstruksi 
yang sukses, Adhi Karya mampu membuktikan kemampuannya menjadi 
perusahaan konstruksi terkemuka di Asia Tenggara. Keberhasilan Adhi Karya 
bukan berarti tidak ada dukungan dan partisipasi masyarakat, sehingga Adhi 
Karya berperan aktif dalam penyusunan rencana CSR perusahaan, rencana 
kemitraan dan bina lingkungan.. 
3. Astra Internasional Tbk 
PT Astra International Tbk didirikan di Jakarta pada tahun 1957 sebagai 
perusahaan perdagangan komprehensif bernama Astra International Inc. Pada 
tahun 1990, setelah perseroan melakukan penawaran umum saham perdana, 
perseroan berganti nama menjadi PT Astra International Tbk. Selanjutnya, kode 
saham perseroan adalah ASII dan tercatat di Bursa Efek Indonesia. Per akhir 





dasar perusahaan, kegiatan usaha perusahaan meliputi perdagangan umum, 
industri, pertambangan, transportasi, pertanian, pembangunan, jasa, dan 
konsultasi. Hingga tahun 2018, Astra telah mengembangkan bisnisnya dengan 
menerapkan model bisnis berbasis kolaborasi dan diversifikasi di tujuh area 
bisnis. 
Melalui diversifikasi bisnis, Astra menyentuh seluruh aspek kehidupan 
bangsa melalui produk dan layanannya. Masyarakat Indonesia menggunakan 
sepeda motor, mobil, jalan tol, dan printer dalam kehidupan sehari-hari untuk 
mendapatkan layanan pembiayaan, perbankan, dan asuransi dari Astra. Peserta 
Komersial bekerjasama dengan Astra untuk memanfaatkan berbagai kendaraan 
niaga, alat berat, jasa logistik, sistem teknologi informasi, dan jasa pertambangan 
milik Astra. Berbagai produk yang dihasilkan (termasuk minyak sawit, batu bara, 
dan kendaraan bermotor) terus diekspor, sehingga Astra dapat memfasilitasi 
transaksi valuta asing. 
4. Bank Central Asia Tbk 
Bank of Central Asia (BCA) adalah bank swasta terbesar di Indonesia. 
BCA hadir di tengah masyarakat Indonesia dan telah berkembang menjadi salah 
satu bank terbesar di Indonesia. Selama 60 tahun terakhir, BCA tidak pernah 
berhenti memberikan berbagai solusi perbankan yang dapat memenuhi kebutuhan 
finansial nasabah di semua lapisan masyarakat. Melalui berbagai produk dan 
layanan berkualitas tinggi dan tepat sasaran, solusi keuangan BCA mendukung 
pengembangan rencana keuangan pribadi dan nasabah komersial. Dengan 





elektronik lainnya, siapa pun dapat menikmati kemudahan bertransaksi yang 
disediakan. 
Sesuai janji "Always By Your Side", BCA akan terus bekerja keras untuk 
menjaga kepercayaan dan harapan nasabah dan pemangku kepentingan. 
Merupakan kebanggaan dan kebanggaan bank swasta terbesar di Indonesia untuk 
memenangkan kepercayaan dan memberikan solusi terbaik bagi kebutuhan 
keuangan nasabah. 
5. Bank Negara Indonesia Tbk 
PT Bank Nasional Indonesia (Persero) Tbk (selanjutnya disebut "BNI" 
atau "Bank") pada awalnya adalah bank sentral yang didirikan di Indonesia, 
menggantikan Keputusan No. 13. 16 Menurut peraturan pemerintah, namanya 
adalah "Bank Nasional Indonesia". Menurut undang-undang nomor 2 bertanggal 2 
Februari 1946. Pada 17 tahun 1968, BNI ditetapkan sebagai Bank Nasional 
Indonesia dan menjadi bank umum milik negara pada tahun 1946. Selain itu, 
Undang-Undang Nomor 10 menegaskan peran BNI sebagai bank yang berwenang 
memajukan pembangunan ekonomi masyarakat dan berpartisipasi dalam 
pembangunan negara. Pada 17 17, 1968, 1946 melibatkan Bank Niagara 
Indonesia. 
BNI tercatat di Bursa Efek Jakarta dan Bursa Efek Surabaya pada tahun 
1996, dan merupakan bank milik negara pertama yang menjadi perusahaan 
terbuka. Dalam rangka memperkuat struktur keuangan dan daya saing industri 





proses rekapitalisasi pemerintah pada 1999, penarikan saham pemerintah pada 
2007, dan penawaran umum saham pada 2010. 
6. Bank Rakyat Indonesia Tbk 
Bank Nasional Indonesia (BRI) adalah salah satu bank milik negara 
terbesar di Indonesia. Awalnya, Bank Nasional Indonesia (BRI) didirikan di 
Purwokerto, Jawa Tengah. Pada masa pasca kemerdekaan Indonesia, 
berdasarkan Peraturan Pemerintah No. 1 tanggal 1 Januari 1946, Pasal 1 
disebutkan bahwa “Belt and Road Initiative” adalah bank pertama milik 
negara Republik Indonesia. Selama perang untuk mempertahankan 
kemerdekaan pada tahun 1948, aktivitas "Belt and Road Initiative" dihentikan 
sementara, dan tidak dimulai kembali sampai Perjanjian Renville 
menamakannya "Bank Nasional Indonesia" pada tahun 1949. 
Sejak 1 Agustus 1992, berdasarkan Undang-Undang Nomor 7 Tahun 
1992 dan Peraturan Pemerintah Nomor 11 Undang-Undang Perbankan Tahun 
1992, status BRI berubah menjadi perseroan terbatas. Saat itu, kepemilikan 
inisiatif "One Belt One Road" masih di tangan pemerintah Republik 
Indonesia yaitu 100%. Pada tahun 2003, pemerintah Indonesia memutuskan 
untuk menjual 30% saham bank tersebut, menjadikannya secara resmi 
perusahaan PT. Persero Tbk masih digunakan sampai sekarang. 
7. Bank Danamon Tbk 
PT Bank Danamon Indonesia Tbk (Danamon) didirikan pada tahun 
1956 dan telah berkembang menjadi salah satu lembaga keuangan terbesar di 





dan keuangan kepada nasabah, termasuk layanan perbankan syariah. Selain 
itu, Danamon juga menyediakan pembiayaan mobil dan barang konsumsi 
melalui Adira Finance, dan layanan asuransi umum melalui Adira Insurance. 
Jaringan distribusi Danamon didukung oleh platform saluran 
elektronik yang mencakup sekitar 1.300 ATM dan 70 CDM (Cash Deposit 
Machine) jaringan Danamon, dan dapat mengakses ATM di jaringan ATM 
Bersama, ALTO dan Prima. Danamon juga telah mengembangkan layanan 
digital yang lengkap, antara lain SMS banking, online banking dan mobile 
banking yang fungsi dan fiturnya akan terus ditingkatkan sesuai dengan 
kebutuhan pengguna layanan perbankan di era digital yang semakin cepat dan 
maju. 
8. Bank Mandiri Tbk 
Bank Mandiri didirikan pada tanggal 2 Oktober 1998 sebagai bagian 
dari rencana restrukturisasi perbankan yang dilaksanakan oleh Pemerintah 
Indonesia. Pada Juli 1999, empat bank BUMN, Bank Bumi Daya, Bank 
Dagang Negara, Bank Impor Indonesia, dan Bank Pembangunan Indonesia 
bergabung menjadi Bank Mandiri, kedua bank tersebut memiliki peran yang 
sangat diperlukan dalam pembangunan perekonomian Indonesia. Saat ini, 
Bank Mandiri terus memberikan kontribusi tradisi selama lebih dari 140 
tahun bagi industri perbankan dan perekonomian Indonesia. 
Tantangan yang semakin kompleks ke depan dan kebutuhan untuk 
terus meningkatkan kinerja serta memberikan layanan kualitas terbaik kepada 





pengelolaan organisasi secara berkelanjutan. Untuk itu, Bank Mandiri telah 
menginisiasi transformasi tahap ketiga dari tahun 2015 hingga 2020. 
9. Indofood Sukses Makmur Tbk 
Dalam dua dekade terakhir, Indofood telah bertransformasi menjadi 
Total Food Solutions yang bisnisnya mencakup semua tahapan proses 
produksi pangan, mulai dari produksi dan pengolahan bahan baku hingga 
produk akhir yang tersedia di pasaran. Saat ini, Indofood telah diakui sebagai 
perusahaan terkemuka di semua kategori bisnis. Dalam menjalankan aktivitas 
bisnisnya, Indofood mendapatkan keuntungan dari skala ekonomi dan 
fleksibilitas model bisnisnya Model bisnis tersebut mencakup empat unit 
bisnis strategis yang saling melengkapi, yaitu: Branded Consumer Goods 
(CBP), Bogor, agribisnis dan distribusi. 
10. Jasa Marga (Persero) Tbk 
Pada awal berdirinya, Jasa Marga (Persero) Tbk tidak hanya bertindak 
sebagai operator, tetapi juga mengemban tanggung jawab kepada Otoritas Jalan 
Tol Indonesia. Hingga tahun 1987, Jasa Marga merupakan satu-satunya 
penyelenggara jalan tol di Indonesia yang pengembangannya dibiayai oleh 
pemerintah, dibiayai dari pinjaman luar negeri dan penguasaan obligasi Jasa 
Marga, serta merupakan jalan tol Jagorawi pertama yang dioperasikan oleh sebuah 
perusahaan Indonesia. (Jakarta-Bogos-Ciawi) (Jakarta-Bogos-Ciawi) merupakan 






Pada 1980-an, Pemerintah Indonesia mulai melibatkan swasta dalam 
pembangunan jalan tol melalui mekanisme pembentukan, pengoperasian dan 
transportasi (BOT). Pada tahun 1990-an, perusahaan memainkan peran yang lebih 
besar dalam lembaga perizinan, yang memudahkan investor swasta karena 
kebanyakan dari mereka gagal menyelesaikan proyeknya. 
11. Kalbe Farma Tbk 
Kalbe didirikan pada tahun 1966 dan telah menempuh perjalanan 
panjang dari menjalankan bisnis sederhana di bengkel hingga menjadi 
perusahaan farmasi terkemuka di Indonesia. Di pasar internasional, 
perusahaan telah mendirikan bisnis di ASEAN, Nigeria, Afrika Selatan dan 
negara / kawasan lain, serta telah menjadi perusahaan produk kesehatan 
tingkat nasional yang mampu bersaing di pasar ekspor. Sejak berdiri, 
perseroan telah menyadari pentingnya inovasi untuk mendukung 
pertumbuhan bisnis. Kalbe telah membangun kekuatan R&D yang kuat di 
bidang formulasi obat generik dan mendukung peluncuran produk konsumen 
dan nutrisi yang inovatif. Melalui aliansi strategis dengan mitra internasional, 
Kalbe telah membentuk banyak program Litbang, yang banyak terlibat dalam 
kegiatan penelitian mutakhir di bidang sistem pemberian obat, obat anti 
kanker, sel punca, dan bioteknologi. 
Dengan dukungan lebih dari 17.000 karyawan, Kalbe telah tumbuh 
menjadi penyedia layanan kesehatan terbesar di Indonesia, dengan keahlian 
luar biasa di bidang pemasaran, branding, distribusi, keuangan, dan R&D. 





terbesar di Asia Tenggara, dengan nilai pasar sebesar Rp 79,2 triliun pada 
akhir tahun 2017 dan nilai penjualan sebesar Rp 20,2 triliun. 
12. Perusahaan Gas Negara (Persero) Tbk 
Perusahaan Gas Negara (Persero) tbk, disebut PGN (Persero) Tbk 
(PGAS), didirikan pada tahun 1859 dengan nama "Firma L. J. N Eindhoven 
& Co Gravenhage". Pada tahun 1950, PGAS diambil alih oleh pemerintah 
Belanda dengan nama “NV Netherland Indische Gaz Maarschapij”. Pada 
tahun 1958 diambil kembali oleh pemerintah Republik Indonesia dan diubah 
menjadi Badan Pengadaan Perusahaan Listrik dan Gas Bumi (BP3LG), yang 
kemudian berganti nama menjadi BPU-PLN pada tahun 1961. 
PGAS memperoleh pernyataan yang sah dari Bapepam-LK pada 
tanggal 5 Desember 2003, dan menerbitkan 1.296.296.000 saham PGAS 
kepada publik (penawaran umum perdana) dengan harga penerbitan Rp per 
saham, dengan nilai nominal Rp. 500. 1.500 per saham. Saham tersebut resmi 
dicatatkan di BEI pada tanggal 15 Desember 2003. 
13. Pembangunan Jaya Ancol Tbk 
Pembangunan Jaya Ancol Tbk didirikan pada tanggal 10 Juli 1992. 
Merupakan pelopor dan pengembang kompleks tepi laut pertama dan terbesar 
di Indonesia dan satu-satunya pengembang laut dan pantai terintegrasi di 
Jakarta. Perusahaan ini terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tanggal 1 Juli 
2004, menggabungkan fasilitas pariwisata dan rekreasi kelas dunia lengkap 





Sejak tahun 2012, perusahaan juga telah melebarkan sayap bisnisnya 
ke MICE (meeting, incentives, kolaborasi dan pameran) dan industri kreatif 
dengan mendirikan Ecovention. Ecovention menyediakan aula multifungsi 
dengan luas hampir 4.000 meter persegi, yang dapat menampung konferensi 
dan pameran.  
14. Semen Indonesia (Persero) Tbk 
PT Semen Indonesia (Persero) Tbk didirikan di Gresk pada tahun 
1957 dengan nama NV Semen Gresik. Pada tahun 1991, PT Semen Gresik 
menjadi perusahaan milik negara pertama yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia. Selain itu pada tahun 1995 PT Semen Gresik (Persero) Tbk 
melakukan merger dengan PT Semen Padang dan PT Semen Tonasa 
(selanjutnya disebut “Semen Gresik Group”). 
PT Semen Gresik (Persero) Tbk berubah menjadi PT Semen Indonesia 
(Persero) Tbk yang dikembangkan pada tanggal 7 Januari 2013, dan bertindak 
sebagai strategic holding company antara lain PT Semen Gresik, PT Semen 
Padang, PT Semen Tonasa dan Sheng Based. Berdasarkan prinsip 
"Konstruksi dan Kemajuan di Indonesia", Longzhi Cement Indonesia akan 
terus meningkatkan sinergi dan kapabilitas inovasi untuk mencapai kualitas 
kelas satu, menjaga integrasi dan keberlanjutan kinerja ekonomi, serta 
berkomitmen terhadap lingkungan dan dalam semua kegiatan bisnis. 







15. Timah (Persero) Tbk 
PT Timah adalah produsen dan eksportir timah, dengan bisnis 
penambangan timah yang komprehensif mulai dari kegiatan eksplorasi, 
penambangan, pengolahan hingga pemasaran. Kegiatan perusahaan meliputi 
pertambangan, industri, perdagangan, transportasi dan jasa. Kegiatan utama 
perseroan sebagai perusahaan induk adalah mengembangkan usaha 
penambangan timah dan memberikan jasa pemasaran bagi kelompok 
usahanya. Terdapat banyak anak perusahaan yang bergerak di bidang bengkel 
dan galangan kapal, jasa teknik, penambangan timah, jasa konsultasi, 
penelitian pertambangan dan penambangan non-timah. 
16. Telekomunikasi Indonesia (Persero) Tbk 
PT Telkom Indonesia (Persero) Tbk (Telkom) merupakan sebuah 
Badan Usaha Milik Negara (BUMN) yang bergerak di bidang jasa teknologi 
informasi dan komunikasi (TIK) dan jaringan telekomunikasi di Indonesia. 
Pemegang saham utama Telkom adalah pemerintah Republik Indonesia 
sebesar 52,09%, dan sisanya 47,91% dikuasai oleh publik. Simbol 
perdagangan saham Telkom di Bursa Efek Indonesia (BEI) adalah "TLKM" 
dan simbol perdagangan di Bursa Efek New York (NYSE) adalah "TLK". 
Dalam rangka bertransformasi menjadi perusahaan telekomunikasi 
digital, Telkom Group telah menerapkan strategi bisnis dan operasional yang 
berorientasi pada pelanggan. Transformasi ini akan membuat organisasi 
Telkom Group lebih ramping dan mampu beradaptasi secara fleksibel dengan 





diharapkan dapat meningkatkan efisiensi dan efisiensi untuk menciptakan 
pengalaman pelanggan yang berkualitas. 
17. United Tractors Tbk 
United Tractor Company (UT / Company) adalah distributor alat berat 
terbesar dan terkemuka di Indonesia, menyediakan produk merek terkenal 
dunia. UT didirikan pada tanggal 13 Oktober 1972, dan pada tanggal 19 
September 1989 melakukan penawaran umum perdana di Bursa Efek Jakarta 
dan Bursa Efek Surabaya dengan nama PT United Tractors Tbk (UNTR), 
dengan PT Astra International Tbk sebagai pemegang saham utama. . IPO ini 
menunjukkan bahwa United Tractor Company berkomitmen menjadi 
perusahaan solusi kelas dunia di bidang alat berat, pertambangan, dan energi 
untuk kepentingan para pemangku kepentingan. 
Saat ini jaringan distribusi perseroan meliputi 19 cabang, 22 kantor 
support dan 11 kantor perwakilan di seluruh Indonesia. Perusahaan juga 
berperan aktif dalam kontraktor penambangan dan baru-baru ini memulai 
operasi penambangan batu bara. UT menjalankan berbagai bisnisnya melalui 
tiga unit bisnis, termasuk mesin konstruksi, kontrak pertambangan, dan 
pertambangan. 
18. Unilever Indonesia Tbk 
Unilever memproduksi makanan, minuman, deterjen, dan produk 
perawatan pribadi. Berdasarkan penghitungan pendapatan tahun 2012, 
Unilever adalah produsen barang rumah tangga terbesar ketiga di dunia, 





produsen makanan terdistribusi (margarin) terbesar di dunia. Unilever adalah 
salah satu perusahaan tertua di dunia yang masih beroperasi, dan produknya 
saat ini dijual di lebih dari 190 negara di seluruh dunia. 
PT. Unbever Indonesia, Tbk. Sejak didirikan di Indonesia pada tahun 
1933, nama aslinya adalah Lever's Zeepfabrieken NV. Perusahaan ini 
beroperasi di Batavia dan menamainya PT. Unilever India (Unilever Indinesia 
Tbk) go public pada tahun 1980 dan menjual sahamnya di Bursa Efek 
Indonesia pada tahun 1981. Perusahaan ini bergerak dalam bisnis produk 
konsumen rumah tangga dan perawatan pribadi serta makanan dan es krim di 
Indonesia. Lini produk Unilever Indonesia meliputi Pepsi, Lux, Lifebouy, 
Douv, Sunsilk, Clear, Rexona, Vaseline, Rinso, Molto, Sunlight, Walls, Blue 
Band, Royco, Bango dan merek terkenal dunia lainnya. 
19. Waskita Karya (Persero) Tbk 
Wakita Karya (Persero) Tbk didirikan pada tanggal 1 Januari 1961. Ini 
adalah salah satu perusahaan milik negara terkemuka di Indonesia dan 
memainkan peran penting dalam pembangunan Indonesia. Berawal dari 
sebuah perusahaan perbelanjaan bernama "Volker Aannemings Maatschappij 
N.V", perusahaan tersebut telah diambil alih dengan keputusan pemerintah 
No. 23. Pada tahun 1961, berjumlah 62 orang. Wakita Karya awalnya terlibat 
dalam pembangunan terkait air, termasuk reklamasi, pengerukan, pelabuhan, 
dan irigasi. 
Waskita berhasil menyelesaikan tiga jembatan dengan menggunakan 





pembangunan jembatan beton bertulang panjang. Setelah jalan layang selesai, 
pencapaian besar lainnya diperoleh ketika jalan layang tersebut digunakan. 
Pada November 1995, Waskita selalu mengutamakan kualitas, sejak saat itu 
Waskita memperoleh sertifikasi ISO 9002. 
B. Haasil Penelitin 
1. Anlisis Statistik Deskriptif 
Analsis statstik deskrptif dignakan untk memperoleh informasi tentang 
karakteristik saampel yamg digunkan dlam penelitin imi. Gambaran yag dapat 
diturunkan dari statistik deskriptif ini adalah rata-rata, minimum, maksimum, dan 
standar deviasi dari masing-masing variabel. 
Tabel 4.1 
Hasil Uji Analisis Deskriptif 
Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
Kepemilikan Institusional 76 .79 1.00 .9537 .05510 
Ukuran Perusahaan 76 12.50 15.15 13.9429 .70894 
CED 76 .06 .61 .2368 .16390 
Nilai Perusahaan 76 .70 38.62 2.6226 4.34052 
Valid N (listwise) 76     
Sumber: Data Sekunder Yang Telah Diolah Peneliti, 2020. 
 
Berdasarkan tabel 4.1 diatas, Setelah dilakukan metode case analysis 
diperoleh 4 data outlier sehingga Besar sampel akhir yang digunakan dalam 
penelitian ini adalah sampel sebanyak 76 perusahaan dari 80 sampel dari 
perusahaan awal. Nilai minimum variabel kepemilikan institusional dimiliki oleh 
Semen Indonesia (Persero) tbk (SMGR), dan nilai maksimal variabel kepemilikan 





Tbk (TLKM). Nilai rata-rata variabel kepemilikan institusional adalah 0,9537, dan 
nilai standar deviasi 0,05510. 
Nilai minimum variabel ukuran perusahaan yang dimiliki oleh 
Pembangunan Jaya Ancol Tbk (PJAA) adalah 12,50, sedangkan nilai maksimum 
variabel ukuran perusahaan yang dimiliki oleh Bank Rakyat Indonesia (Persero) 
Tbk (BBRI) adalah 15,12. Nilai rata-rata variabel ukuran perusahaan adalah 
13,9429, dan nilai standar deviasi 0,70894. 
Nilai variabel minimum dari variabel pengungkapan emisi karbon adalah 
0,06 yang dimiliki oleh Bank Danamon Indonesia Tbk (BDMN), sedangkan nilai 
variabel pengungkapan emisi karbon Rupiah (Persero) Tbk (BBRI) maksimal 
0,61. . Nilai rata-rata variabel emisi karbon yang diungkapkan adalah 0,2368, dan 
nilai standar deviasi 0,16390. 
Nilai minimum variabel nilai perusahaan adalah 0,70 yang dimiliki oleh 
Timah (Persero) Tbk (TINS), dan nilai maksimum variabel nilai perusahaan 
adalah 38,62 yang dimilki olh Unlever Indnesia Tbk (UNVR). Nilai rata-rata 
variabel nilai perusahaan adalah 2,6226 dan standar deviasi 4,34052. 
2. Uji Asmsi Klsik 
a. Uji Normlitas 
Uji noralitas digunakan untk mengetahui apakh resiual beristribusi 
norml. Uji normalitas diukur dengan uji Kolmogrov Smirnov dengn kritria sebgai 
berikt: jka nlai sig> 0,05 mka residual dinyatakan berdistribusi normal. Tabel 






Hasil Uji Normalitas 







 Mean .0000000 
Std. Deviation 4.13932126 
Most Extreme Differences Absolute .263 
Positive .263 
Negative -.230 
Test Statistic .263 
Asymp. Sig. (2-tailed) .200 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
Sumber: Data Sekunder Yang Telah Diolah Peneliti, 2020. 
Berdasarkan Tabel 4.2 pada uji normal menggunakan uji Kolmogorov-
Smirnov, hasil statistik non parametrik menunjukkan nilai Asymp. Sig (2 kepala) 
0,200> 0,05 yang berarti data dalam penelitian ini berdistribusi normal. 
b. Uji Multikolinieritas 
Uji multikolinieritas digunakan untuk mengetahui korelasi antar 
variabel independen. Jika nilai VIF <10 dan nilai toleransinya> 0,10 maka tidak 
akan terjadi multikolinieritas. Hasil pengujian tersebut dapat dilihat pada tabel di 
bawah ini: 
Tabel 4.3 







1 Kepemilikan Institusional .762 1.313 
Ukuran Perusahaan .602 1.661 
CED .762 1.312 
a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan 





Berdasarkan Tabel 4.3 terlihat bahwa nilai toleransi ketiga variabel> 0.10 
dan VIF ketiga variabel tersebut <10. Dapat disimpulkan bahwa tidak terdapat 
multikolinieritas pada ketiga variabel independen dalam penelitian ini. Sesuai 
dengan persyaratan pengujian hipotesis regresi linier klasik, model regresi linier 
yang baik adalah model tanpa multikolinieritas. Oleh karena itu, berdasarkan hasil 
pengujian yang telah dilakukan, model dalam penelitian ini tidak memiliki 
multikolinieritas. 
c. Uji Heteroskdastisitas 
Uji heterskedastisitas digunakan untk mengetahui ada tidaknya 
ketidaksamaan varians dari satu residual observasi ke residual observasi lainnya. 
Data tersebut mensyaratkan bahwa tidak terjadi heteroskedastisitas, yaitu nilai 
probabilitas> 0,05, maka dapat disimpulkan bahwa heteroskedastisitas tidak akan 
terjadi.. 
Tabel 4.4 









T Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) 16.312 9.498  1.717 .090 
Kepemilikan Institusional 15.675 8.619 .230 1.819 .173 
Ukuran Perusahaan -2.227 .754 -.421 -2.955 .104 
CED 6.459 2.897 .282 2.229 .129 
a. Dependent Variable: RES2 
Sumber: Data Sekunder Yang Telah Diolah Peneliti, 2020. 
Berdasarkan Tabel 4.3 di atas terlihat bahwa nilai signifikansi variabel 





sehingga dapat disimpulkan bahwa tidak terdapat heteroskedastisitas dalam model 
dan uji heteroskedastisitas telah dipenuhi. 
d. Uji Autokorlasi 
Uji Asumsi klasik yng ketiga ini digunakan untuk menentukan apakah 
terdapat hubungan antara kesalahan pengganggu tahun t dengan kesalahan tahun t 
sebelumnya. Syarat dalam uji autokorelasi ini: jika dW terletak diantara (4–dU) 
dan (4-dL)  maka tidak ada korelasi negatif. Hasil uji dapat dilihat pada tabel 
dibawah ini: 
Tabel 4.5 




Model R R Square 
Adjusted R 
Square 




 .091 .053 4.22468 1.952 
a. Predictors: (Constant), CED, Kepemilikan Institusional, Ukuran Perusahaan 
b. Dependent Variable: Nilai Perusahaan 
Sumber: Data Sekunder Yang Telah Diolah Peneliti, 2020. 
Berdasarkan tabel 4.5 di atas menunjukkan bahwa nilai Durbin-Watson 
sebesar 1,952. Berdasarkan tabel DW dengan jmlah sampl (n) = 76, jmlah varibel 
indpenden (k) = 3, dan tingkat signifikansi sebesar 0,05%. Maka dapat diperoleh 
nilai dU sebesar 1,7153 dan nilai 4-dU (4-1,7153) = 2,2847. Hal ini menunjukkan 
bahwa nilai DW lebih besar dari nilai batas dU dan kurang dari nilai  4-dU. 








3. Analisis Regresi Model 1 
1) Uji Koefisien Determinasi (  ) 
Tabel 4.6 




Model R R Square 
Adjusted R 
Square 




 .538 .527 .14505 
a. Predictors: (Constant), Ukuran Perusahaan, Kepemilikan 
Institusional 
Sumber: Data Sekunder Yang Telah Diolah Peneliti, 2020. 
Berdasrkan tabl 4.6 diatas menunjkkan bhwa nlai koefsien detrminasi yang 
dinyatkan dengn r-square sebsar 0,538 atu 53,8%. Hasil penelitian ini 
menunjukan bahwa pengaruh variabel independen yaitu variabel kepemilikan 
institusional dan ukuran perusahaan sebesar 53,8%, sedangkan sisanya sebesar 
46,2% dijelaskan oleh variabel lain yang tidak diteliti dalam penelitian ini. 
2) Uji Simultan (Uji-f) 
Tabel 4.7 




Model Sum of Squares Df Mean Square F Sig. 
1 Regression .479 2 .239 11.378 .000
b
 
Residual 1.536 73 .021   
Total 2.015 75    
a. Dependent Variable: CED 
b. Predictors: (Constant), Ukuran Perusahaan, Kepemilikan Institusional 
Sumber: Data Sekunder Yang Telah Diolah Peneliti, 2020. 
Berdasarkan Tabel 4.7 di atas terlihat bahwa nilai f pengaruh ukuran 





sebesar 11,378 dengan tingkat signifikansi 0,000. Tingkat signifikansi tersebut 
kurang dari 5% (α = 0,05), dan nilai f sebesar 11,378 lebih besar dari nilai f 
sebesar 3,97 yang berarti ukuran perusahaan dan kepemilikan institusional secara 
bersama-sama berpengaruh terhadap pengungkapan emisi karbon.. 
3) Uji Parsial (Uji-t) 
Tabel 4.8 









t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) 1.030 .364  2.827 .006 
Kepemilikan 
Institusional 
.506 .343 .170 1.973 .045 
Ukuran Perusahaan .125 .027 .543 4.702 .000 
a. Dependent Variable: CED 
Sumber: Data Sekunder Yang Telah Diolah Peneliti, 2020. 
Berdasarkan tabel 4.18 di atas, hasil uji signifikansi parsial (uji t) pengaruh 
variabel independen terhadap variabel dependen secara parsial sebagai berikut: 
a) Kepemilikan Institusional terhadap Carbon Emission Disclosure  
Koefisien regresi variabel kepemilikan institusional sebesar 0,506 
yang merupakan nilai positif, dan nilai t sebesar 1,973> t tabel sebesar 1,665, 
dan nilai signifikansi 0,04 <0,05 yang berarti variabel kepemilikan 
institusional mempunyai nilai positif dan nilai signifikan untuk pengungkapan 
pengaruh emisi karbon.  
b) Ukuran perusahaan  terhadap Carbon Emission Disclosure  
Nilai koefisien regresi variabel ukuran perusahaan adalah 0,125 yang 





<0,05 yang artinya variabel ukuran perusahaan bertanda positif dan 
berpengaruh signifikan. tentang pengungkapan emisi karbon.  
4. Analisis Regresi Model 1I 
1) Uji Koefisien Determinasi (  ) 
Tabel 4.9 




Model R R Square 
Adjusted R 
Square 




 .791 .753 4.22468 
a. Predictors: (Constant), CED, Kepemilikan Institusional, Ukuran 
Perusahaan 
Sumber: Data Sekunder Yang Telah Diolah Peneliti, 2020. 
Berdasarkan tabel 4.9 Hasil di atas menunjukkan bahwa koePisien 
determinsi yng dinyaakan dngan r-squared adalah 0,791 atau 79,1%. Hasil 
penelitian ini menunjukkan bahwa pengaruh variabel independen yaitu 
kepemilikan institusional, ukuran perusahaan, dan pengungkapan emisi karbon 
sebesar 79,1%, sedangkan sisanya 20,9% dijelaskan oleh variabel lain yang tidak 
diteliti dalam penelitian ini. 
2) Uji Simultan (Uji-f) 
Tabel 4.10 




Model Sum of Squares Df Mean Square F Sig. 
1 Regression 127.962 3 42.654 12.390 .006
b
 
Residual 1285.049 72 17.848   
Total 1413.010 75    
a. Variabel tak bebas: Nilai Perusahaan 







Berdsarkan tabel 4.10 diatas menunjukkan bahwa pengaruh ukuran 
perusahaan, kepemilikan institusional dan carbon emission disclosure terhadap 
nilai perusahaan mempunyai nilai f-hitung sebesar 12,390 dengan tingkat 
signifikan 0,006. Perolehan tingkat signifikansi tersebut lebih kecil dari 5% (α = 
0,05) dan nilai f-hitung 12,390 lebh besr dri nlai f-tabelnya sbesar 3,12, yang 
artinya bahwa ukuran perusahaan, kepemilikan institusional dan carbon emission 
disclosure secara bersama berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
3) Uji Parsial (Uji-t) 
Tabel 4.11 









t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) 2.141 1.276  1.907 .367 
Kepemilikan 
Institusional 
.622 .099 .179 2.033 .046 
Ukuran Perusahaan .653 .071 .210 2.315 .023 
CED .169 .063 .674 1.780 .049 
a. Variabel tak bebas: Nilai Perusahaan 
Sumber:DataSekunderYangTelahDiolah Peneliti, 2020. 
Berdasarkan tabel 4.11 di atas, hasil uji signifikansi parsial (uji t) pengaruh 
variabel independen terhadap variabel dependen secara parsial sebagai berikut: 
a) Kepemilikan Institusional terhadap Nilai Perusahaan  
Koefisien regresi variabel kepemilikan institusional sebesar 0,622 
yang merupakan nilai positif, nilai t hitung 2,033> t tabel 1,665, dan nilai 
signifikansi 0,04 <0,05 yang berarti kepemilikan institusional berpengaruh 
positif dan signifikan. tentang nilai perusahaan..  





Koefisien regresi variabel ukuran perusahaan adalah 0,653 yang 
merupakan nilai positif, nilai t 2,315> nilai t tabel 1,665, dan nilai 
signifikansi 0,02 <0,05 yang berarti variabel ukuran perusahaan berpengaruh 
positif dan signifikan. berdampak pada nilai perusahaan..  
c) Carbon emission disclosure  terhadap Nilai Perusahaan 
Nilai koefisien regresi variabel pengungkapan emisi karbon adalah 
0,169 yang bertanda positif, nilai t hitung 1,780> t tabel 1,665, dan nilai 
signifikansi 0,04 <0,05 yang berarti variabel pengungkapan emisi karbon 
bernilai positif. Dan berdampak signifikan pada nilai..  
5. Analisis Jalur (Path Analysis) 
Gunakan pengujian analisis jalur untuk menguji variabel perantara. Analisis jalur 
dalam penelitian ini digunakan untuk mengetahui apakah variabel pengungkapan 
emisi karbon dapat memediasi hubungan antara kepemilikan organisasi dengan 
ukuran perusahaan dan nilai perusahaan. Koefisien jalur adalah koefisien regresi 
standar. Koefisien jalur dihitung dengan membentuk dua persamaan struktural 
(yaitu, persamaan regresi yang mewakili hubungan hipotetis), seperti yang 
ditunjukkan di bawah ini: 
Z = p1 X1 + p2 X2 + e1 (Persamaan 1) 
Y = p3 X1 + p4 X2 + p5 Z + e2 (Persamaan 2) 
Analisis jalur menjelaskan 
Berdasarkan uji parsial (uji t) pada Tabel 4.8 diperoleh nilai beta 





jalur atau jalur p1. Nilai beta standar untuk ukuran perusahaan adalah 0,543 
yang merupakan nilai p2. 
Berdasarkan hasil penentuan koefisien pada Tabel 4.6 diperoleh nilai 
R-squared sebesar 0,538, maka e1 = √ (1-R ^ 2) = √0,462 = 0,679. Nilai e1 
merupakan jumlah varian dari variabel pengungkapan emisi karbon atau 
variabel antara, sedangkan variabel independen (seperti kepemilikan 
institusional dan ukuran perusahaan) tidak dapat dijelaskan. Kausalitas 
empiris antara kepemilikan institusional (X1) dan ukuran perusahaan (X2) 
terhadap pengungkapan emisi karbon dapat dijelaskan dengan persamaan 
struktural 1, yaitu: 
Z = p1 X1 + p2 X2 + e1 atau 
CED = 0.170 KPI + 0.543 UP + 0.679 e1 
Berdasarkan uji parsial (uji t) pada Tabel 4.11 didapatkan nilai standar 
beta kepemilikan institusional sebesar 0,179 yang merupakan nilai jalur atau 
jalur p3. Nilai beta unstandardized dari ukuran perusahaan adalah 0,210 yang 
merupakan nilai p4. Selain itu, nilai emisi βcerbon nonstandar yang 
dipublikasikan adalah 0,674 yang merupakan nilai p5. 
berdasarkan 
1. Analisis jalur menjelaskan 
Berdasarkan uji parsial (uji t) pada Tabel 4.8 diperoleh nilai beta 
terstandarisasi kepemilikan institusional sebesar 0.170 yang merupakan nilai 
jalur atau jalur p1. Nilai beta standar untuk ukuran perusahaan adalah 0,543 





Berdasarkan hasil penentuan koefisien pada Tabel 4.6 diperoleh nilai 
R-squared sebesar 0,538, maka e1 = √ (1-R ^ 2) = √0,462 = 0,679. Nilai e1 
merupakan jumlah varian variabel pengungkapan emisi karbon atau variabel 
antara, dan variabel independen (seperti kepemilikan institusional dan ukuran 
perusahaan) tidak dapat menjelaskan jumlah varian tersebut. Kausalitas 
empiris antara kepemilikan institusional (X1) dan ukuran perusahaan (X2) 
terhadap pengungkapan emisi karbon dapat dijelaskan dengan persamaan 
struktural 1, yaitu: 
Z = p1 X1 + p2 X2 + e1 atau 
CED = 0.170 KPI + 0.543 UP + 0.679 e1 
Berdasarkan uji parsial (uji t) pada Tabel 4.11 didapatkan nilai standar 
beta kepemilikan institusional sebesar 0,179 yang merupakan nilai jalur atau 
jalur p3. Nilai beta unstandardized dari ukuran perusahaan adalah 0,210 yang 
merupakan nilai p4. Selain itu, nilai emisi βcerbon nonstandar yang 
dipublikasikan adalah 0,674 yang merupakan nilai p5. 
berdasarkan tabel 4.9 diperoleh nilai R square sebesar 0,791, maka 
besarnya nilai e2 = √     = √      = 0,457. Nilai e2 adalah jumlah varian 
variabel nilai perusahaan yang tidak dijelaskan oleh variabel kepemilikan 
institusional, ukuran perusahaan dan carbon emission disclosure. Pengaruh 
kausal empiris variabel kepemilikan institusional (X1), ukuran perusahaan 
(X2) dan carbon emission disclosure (Z) terhadp nlai perusAahaan dpat 
digmbarkan mellui persmaan strktural 2, yitu: 





NP = 0,179 KPI + 0,210 UP + 0,674 CED + 0,457 e2 
Gambar 4.1 
Diagram Interpretasi Analisis Jalur 







2. Pengaruh langsung dan tidak langsung 
Model jalur dalam penelitian ini akan menjelaskan pengaruh langsung 
dan tidak langsung variabel eksogen terhadap variabel endogen. Tabel berikut 
adalah tabel dampak langsung dan tidak langsung dari penelitian ini. 
Tabel 4.12 




Langsung Tidak Langsung 
X1 ke Y 0,179   L 
X2 ke Y 0,210  L 
Z ke Y 0,674  L 
X1 ke Z ke Y  0,179 × 0,674 = 0,120646 TL 
X2 ke Z ke Y  0,210 × 0,674 = 0,14154 TL 
 
Keterangan: 
L = Langsung 
TL = Tidak Langsung 
p1 = 0,170 
p2 = 0,543 
e1 = 0,679 
P4 = 0,210 
P5 = 0,674 
e2 = 0,457 









Untuk mengetahui pentingnya pengaruh tidak langsung variabel 
kepemilikan organisasi dan ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan, 
dilakukan pengujian dengan menggunakan product of the coefficient strategy. 
Uji sobel digunakan untuk mengetahui apakah hubungan melalui variabel 




Sp3p4p5 = √                             
 √               
  = √(     ) (     )  (     ) (     )    
 √(     ) (     )  (     ) (     ) (     )  
= √                               
= √          
= 0,0663340033 
Berdasarkan hasil perhitungan Sp3p4p5, rumus berikut dapat 
digunakan untuk menghitung statistik t pengaruh mediasi: 
1) Kepemilikan Institusional 
t = 
    
       
 = 
        
            
 = 1,818 
Berdasarkan perhitungan diatas, menunjukkan bahwa nilai t-hitung 
variabel kepemilikan institusional sebesar 1,818 > t-tabel 1,665 dengan 
tingkat signifikansi 0,05. Maka dapat disimpulkan bahwa carbon 
emissional desclosure (Z) dapat memediasi kepemilikan institusional (X1) 
terhadap nilai perusahaan (Y).  
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2) Ukuran Perusahaan 
t = 
    
       
 = 
       
            
 = 2,133 
Berdasarkan perhitungan diatas, menunjukkan bahwa nilai t-hitung 
variabel ukuran perusahaan sebesar 2,133 > t-tabel 1,665 dengan tingkat 
signifikansi 0,05. Maka dapat disimpulkan bahwa carbon emissional 
desclosure (Z) dapat memediasi ukuran perusahaan (X1) terhadap nilai 
perusahaan (Y).  
C. Pembahasan 
Hasil uji hipotesis yang dikembangkan dalam penelitian ini diperkenalkan 
secara singkat sebagai berikut: 
Tabl 4.13 
HasIil PengujiaAn HipotesIis 
HipotesIis Pernyatan Hasiil 
H1 
Kepemilikan institusional berdampak positif 





Ukuran perusahaan berpengaruh positif dan 




Kepemilikan institusional berpengaruh positif 




Ukuran perusahaan berpengaruh positif dan 




Pengungkapan emisi karbon berdampak positif 




Kepemilikan institusional berpengaruh positif 
dan signifikan terhadap nilai perusahaan 




Ukuran perusahaan berpengaruh positif dan 
signifikan terhadap nilai perusahaan dengan 
mengungkapkan emisi karbon 
Hipotesis 
diterima 





1. Pengaruh Kepemilikan Institusional Terhadap Carbon Emission 
Disclosure 
Berdasarkan hasil penelitian yang diperoleh dari uji regresi pada model I 
menunjukkan bahwa kepemilikan institusional memiliki pengaruh positif dan 
signifikan terhadap carbon emission disclosure, sehingga hipotesis dalam 
penelitian ini diterima. Semakin tinggi tingkat kepemilikan institusional suatu 
perusahaan, maka semakin tinggi pula perhatian perusahaan terhadap pengungkap 
emisi karbon. 
Hal ini sejalan dengan Desy Nur Pratiwi (2017) dalam penelitiannya yang 
berjudul “The Leverage of Regulator, Institutional Ownership dan Carbon 
Disclosure”. Hasil penelitiannya menyimpulkan bahwa kepemilikan institusional 
dapat mempengaruhi pengungkapan emisi karbon.
2
   
Perusahaan yang mengungkapkan emisi karbon memiliki berbagai 
pertimbangan, termasuk mendapatkan legitimasi dari para pemangku 
kepentingan.
3
 Ho dan Tower menjelaskan bahwa konsentrasi kepemilikan yang 
konsisten menunjukkan hubungan yang positif dengan pengungkapan sukarela. 
Perusahaan dengan kepemilikan asing dan institusional yang lebih tinggi memiliki 
hubungan positif dan signifikan dengan tingkat pengungkapan emisi karbon. 
Beberapa perusahaan menyatakan bahwa produk yang dihasilkan perusahaan 
ramah lingkungan, namun entitas industri tidak memberikan penjelasan yang 
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memadai atas upaya mereka untuk mengurangi dampak kerusakan lingkungan..
4
 
Saat ini perusahaan dituntut untuk lebih terbuka terhadap informasi perusahaan 
tentang lingkungan sekitar atau masyarakat, serta mewujudkan transparansi 
pertanggungjawaban dana yang ditunjukkan oleh perusahaan dengan 
mengungkapkan informasi dalam laporan tahunan.
5
 Kepemilikan institusional 
yang baik akan dapat meningkatkan pemantauan perusahaan untuk 
mengungkapkan semua kegiatan yang dilakukan oleh perusahaan untuk 
meningkatkan citra positif para pemangku kepentingan perusahaan.  
Dalam Al-Qur'an telah menjelaskan bahwa kita sebagai manusia harus 
menjaga kelestarian bumi kita. Adapun firman Allah mengenai menjaga bumi kita 
dengan baik yaitu terdapat pada Q.S. Ar-Ruum/30: 41 yang berbunyi. 
يَ ۡرِجُعونَظَهَر ٱۡلَفَساُد ِف ٱۡلب َرِّ َوٱۡلَبۡحِر ِبَا َكَسَبۡت أَۡيِدي ٱلنهاِس ِلُيِذيَقُهم بَ ۡعَض ٱلهِذي َعِمُلوْا َلَعلهُهۡم   
Terjemahnya: 
"Telah nampak kerusakan di darat dan di laut disebabkan karena perbuatan 
tangan manusia, supaya Allah merasakan kepada mereka sebahagian dari 
(akibat) perbuatan mereka, agar mereka kembali (ke jalan yang benar)”
6
 
Berdasarkan ayat tersebut menjelaskan bahwa kerusakan-kerusakan 
yang terjadi dimuka bumi ini tidak lain karena perbuatan manusia. Sehingga 
kaitannya dengan penelitian ini, dimana sudah banyak orang yang 
memperhatikan tentang kerusakan alam yang semakin hari semakin parah, 
sehingga perusahaan kini banyak dituntut untuk juga ikut serta dalam 
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memperhatikan alam. Beberapa investor banyak menekankan atau melihat dari 
sisi tanggung jawab sosial perusahaan terhadap lingkungannya, dimana 
semakin baik perusahaan tersebut memperhatikan lingkungannya maka akan 
semakin menambah nilai keinginan para investor untuk menanamkan modalnya 
diperusahaan tersebut. 
2. Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap Carbon Emission Disclosure 
Berdasarkan hasil penelitian yang diperoleh dari uji regresi pada model I 
menunjukkan bahwa ukuran perusahaan memiliki pengaruh positif dan signifikan 
terhadap carbon emission disclosure, sehingga hipotesis dalam penelitian ini 
diterima. Semakin besar ukuran suatu perusahaan maka akan meningkatkan 
tanggung jawab dan perhatian perusahaan terhadap carbon emission discluser. 
dalam penelitiannya yang berjudul “Analisis Faktor yang Mempengaruhi 
Pengungkapan Emisi Karbon Perusahaan Indonesia (Penelitian Empiris Pada 
Perusahaan Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia, 2010-2012) Hasil 
penelitiannya menyimpulkan bahwa ukuran perusahaan dapat mempengaruhi 
carbon emission disclosure.
7
   
Ukuran perusahaan merupakan ukuran perusahaan yang dapat diukur dari 
total aset, total penjualan, dan nilai pasar. Setiap perusahaan, besar atau kecil, 
berperan dalam mendorong emisi karbon. Namun, perusahaan besar telah menarik 
lebih banyak perhatian publik karena keberadaannya yang jelas, sehingga 
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perusahaan besar akan menerima banyak persyaratan untuk pengungkapan publik 
tentang emisi karbon.
8
 Hal ini disebabkan karena semakin besar ukuran 
perusahaan, maka semakin banyak aktifitas yang dilakukan oleh kinerja 
perusahaan. Apabila dampak kegiatan perusahaan terhadap lingkungan tidak 
sesuai dengan norma yang ditetapkan maka masyarakat akan memberikan tekanan 
kepada perusahaan.
9
 Selain itu, perusahaan besar akan cenderung meningkatkan 
responsnya terhadap lingkungan sehingga mendorong perusahaan untuk secara 




Dalam Islam sangat dianjurkan untuk menjaga lingkungan, agar 
keseimbangan alam dan kelestariannya tetap terjaga. Sebagaimana yang 
dijelaskan dalam Q.S Al-Qashash/28:77 yang berbunyi. 
َيۖا َوَأۡحِسن َكَمآٰ َأۡحَسَن ٱَّللهُ  ن ۡ  َوََل تَنَ  َنِصيَبَك ِمَن ٱلدُّ
َتِغ ِفيَمآٰ َءاتَٰىَك ٱَّللهُ ٱلدهاَر ٱَۡأِٰٓخَرَةۖ  َوٱب ۡ
 ِإَلۡيَكۖ
 ٧٧ِإنه ٱَّللهَ ََل ُيُِبُّ ٱۡلُمۡفِسِديَن   َوََل تَ ۡبِغ ٱۡلَفَساَد ِف ٱَۡأَۡرضِۖ 
Terjemahnya: 
“Dan carilah pada apa yang telah dianugerahkan Allah kepadamu 
(kebahagiaan) negeri akhirat, dan janganlah kamu melupakan bahagianmu 
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dari (kenikmatan) duniawi dan berbuat baiklah (kepada orang lain) 
sebagaimana Allah telah berbuat baik, kepadamu, dan janganlah kamu 
berbuat kerusakan di (muka) bumi. Sesungguhnya Allah tidak menyukai 
orang-orang yang berbuat kerusakan.”
11
 
Ayat tersebut menjelaskan bahwa seseorang tidak dianjurkan terlena 
dengan kebahagiaan yang dimilikinya di dunia, tapi diperlukan juga adanya 
keseimbangan antara perhatian duniawi dan akhirannya kelak. Dalam kaittannya 
dengan penelitian ini dimana ayat tersebut menjelaskan bahwa kita sangat 
dilarang dalam hal membuat kerusakan pada alam, karena dengan banyaknya 
pengrusakan alam akan membuat keseimbangan antara manusia dan alam akan 
bertolak belakang. Sehingga seiring berjalannya waktu dalam dunia bisnis banyak 
perusahaan yang semakin dituntut untuk ikut terlibat dalam menjaga 
keseimbangan alam, salah satunya dengan kebijakan perhatian terhadap tanggung 
jawab sosial lingkungannya. Semakin besar perusahaan makan akan semakin 
dituntut oleh masyarakat sekitar untuk lebih intens memberikan perhatian 
terhadap lingkungan sekitar perusahaan tersebut, hal ini dikarenakan semakin 
banyaknya aktifitas produksi yang dimungkinkan bisa merusak lingkungan atau 
mencemari lingkungan yang tentunya juga akan berimbas pada masyarakat itu 
sendiri. 
3. Pengaruh Kepemilikan Institusional Terhadap Nilai Perusahaan 
Berdasarkan hasil penelitian uji regresi Model II menunjukkan bahwa 
kepemilikan institusional berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai 
perusahaan, sehingga hipotesis ini diterima. Semakin tinggi tingkat kepemilikan 
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institusional suatu perusahaan, maka semakin tinggi pula nilai perusahaan tersebut 
di mata investor lain. 
Hal ini Neni Merlina Br Prba dn Syahril Effendi (2019) yang bertajuk 
“Dampak Kepemilikan Manajemen dan Kepemilikan Institusional terhadap Nilai 
Perusahaan Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di BEI”. Hasil penelitiannya 
menyimpulkan bahwa kepemilikan institusional berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan.
12
   
Menurut teori keagenan, konflik antara principal dan agent dapat 
dikurangi dengan melakukan pensejajaran kepentingan antara principal dan 
agent.
13
 Adanya kepemilikan institusional memegang peranan penting dalam 
mengatasi konflik keagenan antara pengelola dan pemegang saham. Keberadaan 
investor institusi dinilai dapat menjadi mekanisme pengawasan yang efektif bagi 
manajer untuk mengambil keputusan. Karena dengan adanya kepemilikan 
institusional akan mendorong pengawasan kinerja manajemen yang lebih optimal. 
Menurut Khafid, kemampuan pengawasan investor institusional diperoleh dari 
banyaknya suara yang mengatasnamakan pemilik. Fokusnya adalah pada 
pengawasan investor institusi agar manajemen lebih berhati-hati dalam 
mengambil keputusan, selain itu pengawasan seperti ini juga akan menjamin 
kesejahteraan pemegang saham. Pengawasan terhadap investor institusi akan 
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meminimalisir terjadinya fraud yang dilakukan oleh manajemen yang berdampak 
pada penurunan nilai perusahaan.
14
  
Dalam penelitian ini menunjukkan bahwa perusahaan di Indonesia 
khususnya perusahaan yang tercatat di Indeks Sr-Kehati percaya dengan tingkat 
kepemilikan institusional mampu mempengaruhi nilai perusahaan, hal ini 
dibuktikan dengan tingkat kepemilikan institusional dibeberapa perusahaan berada 
dalam kategori tinggi. Sehingga dapat dikatakan bahwa semakin tinggi tingkat 
kepemilikan institusional dalam suatu perusahaan, maka semakin kuat tingkat 
pengawasan dan pengendalian yang dilakukan oleh pihak eksternal terhadap 
perusahaan, sehingga agency cost yang terjadi didalam perusahaan dapat di 
minimalisir dan nilai perusahaan pun akan ikut meningkat. 
Dalam pandangan Islam kita dianjurkan untuk memiliki sikap yang jujur 
dan adil dalam mengerjakan sesuatu yang terkandung dalam Q.S. Al-Maidah/5: 8 
yang berbunyi. 
َاُن قَ ْوٍم عَ َلىٰٰٓ َأَله تَ ْعِدُلوا۟  ۚ  َيََٰٰٓ ي َُّها ٱلهِذيَن َءاَمُنو۟ا ُكونُو۟ا قَ وٰهِمَْي َّلِلِه ُشَهَدآَٰء ِبٱْلِقْسِط ۖ َوََل ََيْرَِمنهُكْم َشَن  
َرُب ِللت هْقَوٰى ۖ َوٱت هُقو۟ا ٱَّللهَ ۚ ِإنه ٱَّللهَ َخِبٌيٌۢ ِبَا تَ ْعَمُلونَ   ٱْعِدُلو۟ا ُىَو َأق ْ
Terjemahnya: 
"Hai orang-orang yang beriman hendaklah kamu jadi orang-orang yang selalu 
menegakkan (kebenaran) karena Allah, menjadi saksi dengan adil. Dan 
janganlah sekali-kali kebencianmu terhadap sesuatu kaum, mendorong kamu 
untuk berlaku tidak adil. Berlaku adillah, karena adil itu lebih dekat kepada 
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takwa. Dan bertakwalah kepada Allah, sesungguhnya Allah Maha 
Mengetahui apa yang kamu kerjakan."
15
 
Berdasarkan Tafsir Al Muyassar tentang ayat di atas yaitu Kemudian 
Allah memanggil hamba-hambanya yang meyakinkan untuk dengan tekun dan 
ikhlas membela kebenaran bagi Allah dan mengharapkan kebahagiaannya, bukan 
untuk kepentingan dirinya sendiri atau orang lain. Allah memerintahkan mereka 
untuk bersaksi untuk tidak melakukan kesalahan. Juga menghimbau bahwa 
kebencian terhadap orang-orang tidak boleh membuat mereka meninggalkan 
kodratnya yang benar; karena menjaga keadilan dalam keadaan cinta atau benci 
adalah prinsip kebenaran dan jalan kesalehan. Kemudian Allah menegaskan 
bahwa perintah-Nya adalah saleh dalam segala hal dengan mengatakan bahwa Dia 
Maha Tahu dan Mahakuasa dalam segala hal yang tersembunyi.
16
 
4. Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan 
Berdasarkan hasil penelitian yang diperoleh dari uji regresi pada model II 
menunjukkan bahwa ukuran perusahaan memiliki pengaruh positif dan signifikan 
terhadap nilai perusahaan, sehingga hipotesis dalam penelitian ini diterima. 
Semakin besar ukuran suatu perusahaan maka akan meningkatkan nilai 
perusahaan di mata investor lainnya. 
Hal tersebut sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh I Gusti Bagus 
Angga Pratama dan I Gusti Bagus Wiksuana (2016) dalam penelitiannya yang 
berjudul “pengaruh ukuran perusahaan dan leverage terhadap nilai perusahaan 
                                                             
15
Departemen Agama RI. Al-Qur‟an dan Terjemahan. (Bandung: Sigma,2005). 
16
Tafsir Web. Al-Quran Surat Al-Maidah Ayat 8. https://tafsirweb.com/1235-quran-





dengan profitabilitas sebagai variabel mediasi”. Hasil penelitiannya 




Ukuran perusahaan adalah peningkatan dari kenyataan bahwa perusahaan 
besar akan memiliki kapitalisasi pasar yang besar, nilai buku yang besar dan laba 
yang tinggi. Sedangkan pada perusahaan kecil akan memiliki kapitalisasi pasar 
yang kecil, nilai buku yang kecil dan laba yang rendah. Perusahaan besar dapat 
menunjukkan kestabilan dan kemapanan dalam menjalankan perusahaan sehingga 
dapat menarik minat investor untuk menanamkan sahamnya, dengan kata lain 
memberikan sinyal positif dan prospek yang baik pada investor.
18
 ukuran 
perusahaan yang besar mencerminkan bahwa perusahaan tersebut sedang 




Pandangan Islam mengenai ukuran perusahaan yaitu memanfaatkan segala 
aset atau kekayaan yang dimiliki dengan sebaik-baiknya. Anjuran Islam mengenai 
penggunaan harta secara baik terdapat dalam Q.S. An-Nisaa/4: 5 yang berbunyi. 
ُ َلُكْم ِقيًَٰما َوٱْرزُُقوُىْم ِفيَها َوٱْكُسوُىْم َوُقوُلو۟ا ََلُْم قَ ْوًَل  َلُكُم ٱلهِِت َجَعَل ٱَّلله َوََل تُ ْؤتُو۟ا ٱلسَُّفَهآَٰء َأْموَٰ
 مهْعُروفًا
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"Dan janganlah kamu serahkan kepada orang-orang yang belum sempurna 
akalnya, harta (mereka yang ada dalam kekuasaanmu) yang dijadikan Allah 
sebagai pokok kehidupan. Berilah mereka belanja dan pakaian (dari hasil 
harta itu) dan ucapkanlah kepada mereka kata-kata yang baik."
20
 
Menurut Tafsir Hidayatul Insan bin Tafsiril Qur'an tentang ayat di atas 
yaitu Jelaskan bahwa jika tidak bisa mengelola, mereka dilarang menyerahkan 
asetnya. Jangan serahkan pada orang yang tidak waras, yaitu yatim piatu atau 
orang dewasa, yang tidak bisa menjaga kekuatan yang diberikan Tuhan, dan Allah 
adalah sumber utama kehidupan, penunjang kehidupan, penunjang bisnis dan 
kehidupan. Dukung berbagai keinginan hidup ini. Sebab, dalam hal ini, mereka 
akan menyia-nyiakan harta karun tersebut. Oleh karena itu, sesuai dengan 
kekayaan yang diperoleh, beri mereka belanja yang cukup dan pakaian yang 
pantas untuk menutupi aurat dan mempercantik penampilan. Tetaplah lembut dan 




5. Pengaruh Pengungkapan emisi karbon terhadap nilai perusahaan 
Berdasarkan hasl penlitian yng diperoleh dari uji regresi pada model II 
menunjukkan bahwa carbon emission disclosure memiliki pengaruh positif dan 
signifikan terhadap nilai perusahaan, sehingga hipotesis dalam penelitian ini 
diterima. Perhatian terhadap carbon emission disclosure akan meningkatkan nilai 
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perusahaan karena investor banyak yang mempehatikan sejauh mana perusahaan 
tersebut peduli terhadap lingkungan sekitarnya. 
Hal ini sejalan dengan Dian Yuni Anggraeni (2015) dalam penelitiannya 
yang berjudul "Pengungkapan Emisi Gas Rumah Kaca, Kinerja Lingkungan dan 
Nilai Perusahaan". Hasil penelitiannya menyimpulkan bahwa emisi gas rumah 
kaca berdampak positif terhadap nilai perusahaan.
22
 
Perusahaan memiliki motivasi sendiri untuk mengungkapkan informasi 
pribadi secara sukarela. Pasalnya, perseroan berharap pengungkapan tersebut bisa 
memberikan sinyal kepada investor. Apabila signal yang dikirimkan perusahaan 
bernilai positif (good news) maka perusahaan dapat makmur karena meningkatnya 
dikirim adalah berita diyakini  menurunkan.
23
 Hal ini sesuai dengan pandangan Le 
Lou dkk. Le Lou dkk. Yang mengemukakan bahwa kecenderungan perusahaan 
mengungkapkan emisi karbon ditunjukkan oleh stakeholders, sehingga ampak 
relevan. Kualitas tinggi..
24
 Manajemen emisi karbon berkorelasi positif dengan 
nilai pasar ekuitas. Jika suatu perusahaan mengungkapkan praktik pengelolaan 
karbonnya secara transparan dan lebih detail, maka akan membuat citra 
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Carbon emission disclosure di Indonesia masih dikatakan sebagai 
voluntary disclosure yang praktiknya masih jarang dilakukan oleh entitas bisnis. 
Padahal, dalam Al-Qur'an telah menjelaskan bahwa kita sebagai manusia harus 
menjaga kelestarian bumi kita. Adapun firman Allah mengenai menjaga bumi kita 
dengan baik yaitu terdapat pada Q.S. Ar-Ruum/60: 41 yang berbunyi. 
ٱلنهاِس ِلُيِذيَقُهم بَ ۡعَض ٱلهِذي َعِمُلوْا َلَعلهُهۡم يَ ۡرِجُعونَظَهَر ٱۡلَفَساُد ِف ٱۡلب َرِّ َوٱۡلَبۡحِر ِبَا َكَسَبۡت أَۡيِدي   
Terjemahnya: 
"Telah nampak kerusakan di darat dan di laut disebabkan karena perbuatan 
tangan manusi, supay Allah merasakan kepada mereka sebahagian dari 




Ayat diatas menjelaskan bahwa apa yang kita kerjakan, maka hasilnya 
tergantung apa yang kita kerjakan baik atau buruk. Kerusakan di muka bumi ini 
termasuk terjadinya pemanasan global saat ini diakibatkan karena kita yang 
menghancurkannya sendiri dengan perbuatan-perbuatan kita yang merusak 
bumi, seperti menebang pohon sembarangan, membuang sampah sembarangan, 
dan membuang limbah hasil operasional perusahaan ke sungai, dan sebagainya. 
Dengan demikian, apa yang kita kerjakan tersebut dapat merusak lingkungan di 
sekitar kita seperti banjir, tanah longsor, erosi, dan sebagainya merupakan 
pembalasan dari Allah untuk kita yang tidak dapat menjaga lingkungan kita 
sendiri.  
6. Pengaruh Kepemilikan Institusional Bertentangan dengan nilai 
perusahaan Carbon Emission Disclosure 
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Menurut hasil perhitungan uji analisis jalur, variabel carbon emissional 
desclosure (Z) dinyatakan sebagai variabel mediasi parsial (partial mediation), hal 
ini dikarenakan adanya pengaruh yang signifikan antara variabel kepemilikan 
institusional terhadap nilai perusahaan sebelum dan setelah memasukkan variabel 
carbon emissional disclosure. 
Hal tersebut sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Umi Hanifah 
(2017) dalam penelitiannya yang berjudul “analisis kepemilikan institusional dan 
kepemilikan publik terhadap nilai perusahaan dengan carbon emission disclosure 
sebagai variabel kontrol”. Hasil penelitiannya menyimpulkan bahwa kepemilikan 
institusional berpengaruh terhadap nilai perusahaan dengan carbon emission 
disclosure sebagai variabel control
.27
 
Perusahaan bukanlah entitas yang hanya beroperasi untuk mendapatkan 
manfaatnya sendiri tetapi perusahaan harus memberikan manfaat kepada 
pemegang saham serta memiliki tanggungjawab dalam pengungkapan lingkungan, 
hal tersebut akan meningkatkan nilai perusahaan dan pada dasarnya kepemilikan 
institusional berpengaruh terhadap nilai perusahaan karena investor institusional 
dapat memonitoring, mengawasi, dan mengontrol kinerja perusahaan agar 
perusahaan tersebut memiliki prospek yang baik kedepannya sehingga tercermin 
pada harga sahamnya dan dapat meningkatkan nilai perusahaan.
28
 Dengan adanya 
pengungkapan emisi karbon, pengaruh kepemilikan institusional sebagai regulasi 
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agen ditekan melalui investasi yang masif di pasar modal, sehingga menghambat 
perilaku pengelola yang oportunistik. Kepemilikan institusional yang lebih tinggi 
akan meningkatkan pengawasan perusahaan, sehingga pengungkapan semua 
aktivitas yang dilakukan oleh perusahaan akan membentuk citra positif bagi 
stakeholders. Oleh karena itu dapat disimpulkan bahwa semakin besar 
kepemilikan saham institusional maka semakin besar pula tanggung jawab 
perusahaan terhadap lingkungan sekitarnya.Jika hal tersebut diungkapkan secara 
jelas dalam laporan keuangan perusahaan maka akan meningkatkan nilai 
perusahaan di mata investor. 
7. Pengaruh Ukuran Perusahaan Bertentangan dengan nilai 
perusahaan Carbon Emission Disclosure 
Menurut hasil perhitungan uji analisis jalur, variabel carbon emissional 
desclosure (Z) dinyatakan sebagai variabel mediasi parsial (partial mediation), hal 
ini dikarenakan adanya pengaruh yang signifikan antara variabel ukuran 
perusahaan terhadap nilai perusahaan sebelum dan setelah memasukkan variabel 
carbon emissional disclosure. 
Hal ini sejalan dengan hasil penelitian Sintong Martunas M Simanullang. 
“pengaruh ukuran perusahaan dan tipe industri terhadap nilai perusahaan dengan 
pengungkapan emisi karbon sebagai variabel intervening (studi empiris pada 
perusahaan yang terdaftar di carbon disclosure project nordi tahun 2015)”. Hasil 





nilai perusahaan dengan pengungkapan emosi karbon sebagai variabel intervening 
pada perusahaan yang terdaftar di carbon disclosure project nordic tahun 2015.
29
 
Perusahaan yang berukuran lebih besar tentu memiliki lebih  banyak 
aktifitas. Segala aktifitas operasional perusahaan tidak jarang berhubungan 
langsung dengan lingkungan sehingga disamping perusahaan menjalankan 
operasionalnya perusahaan juga  perlu  menjaga kelestarian lingkungan demi 
mendukung kinerja-nya. Masyarakat akan memberikan tekanan kepada perusahaan 
ketika ada kegiatan perusahaan yang langsung berdampak pada lingkungan tidak 
sesuai dengan norma yang telah ditetapkan.
30
 Sebagai tindak respon terhadap 
tekanan masyarakat, perusahaan melakukan pengungkapan terkait kinerjanya. 
Perusahaan yang memiliki sumber daya lebih besar akan lebih mampu dan lebih 
cepat menyadiakan informasi pada pihak eksternal. Sehingga antara perusahaan 
besar dengan perusahaan kecil potensi untuk menyediakan pengungkapan emisi 
karbon lebih mungkin dilakukan oleh perusahaan berukuran besar. 
Adanya ukuran perusahaan diyakini akan mempengaruhi nilai perusahaan, 
karena semakin besar perusahaan maka semakin mudah perusahaan mendapatkan 
sumber pendanaan yang dapat digunakan untuk mencapai tujuan perusahaan. 
Namun di sisi lain, karena risiko perusahaan dalam menjalankan tugasnya kecil, 
maka akan menimbulkan banyak hutang. Perusahaan yang menghasilkan laba 
lebih tinggi cenderung memiliki laba ditahan yang lebih tinggi sehingga dapat 
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dan Dian Yuni Anggraeni. Pengungkapan Emisi Karbon dan Nilai 
Perusahaan (Studi Kasus pada Perusahaan di Kawasan Asia Tenggara). Jurnal Manajemen 





memenuhi permintaan dan mengembangkan usahanya atau menciptakan produk 
baru dari sumber pendanaan internal. Di sisi lain, pengungkapan emisi karbon 
diyakini dapat mempengaruhi ukuran perusahaan dan mempengaruhi nilai 
perusahaan. Oleh karena itu, dapat disimpulkan bahwa semakin besar perusahaan 
maka semakin besar tanggung jawab perusahaan terhadap lingkungan sekitarnya, 
karena kegiatan yang dilakukan juga semakin meningkat.Jika laporan keuangan 
perusahaan secara jelas menyatakan kepedulian terhadap lingkungan maka akan 
berinvestasi di mata penulis, itu menambah nilai bagi perusahaan. 
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   BAB V 
PENUTUP 
A. Kesimpulan 
Berdasarkan hasil analisis data yang telah dilakukan dan pembahasan dampak 
kepemilikan institusional dan ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan pada 
Bab 4, pengungkapan emisi karbon merupakan variabel perantara dalam indeks 
BEI Sri-Kehati. Maka kesimpulan berikut bisa ditarik: 
1. Menurut hasil analisis data kepemilikan institusional berpengaruh terhadap 
carbon emission disclosure pada Indeks Sri-Kehati BEI. Semakin tinggi 
tingkat kepemilikan institusional dalam suatu perusahaan maka akan 
meningkatkan perhatian perusahaan terhadap carbon emission discluser. 
2. Berdasarkan hasil dari analisis data menunjukkan ukuran perusahaan 
berpengaruh terhadap carbon emission disclosure pada Indeks Sri-Kehati 
BEI. Semakin besar ukuran suatu perusahaan maka akan meningkatkan 
tanggung jawab dan perhatian perusahaan terhadap carbon emission 
discluser. 
3. Berdasarkan hasil dari analisis data menunjukkan kepemilikan 
institusional berpengaruh terhdap nlai perusahan pad Indeks Sri-Kehati 
BEI. Semakin tinggi tingkat kepemilikan institusional dalam suatu 
perusahaan maka akan meningkatkan nilai perusahaan di mata investor 
lainnya. 
4. Berdasarkan hasil dari analisis data menunjukkan ukuran perusahaan 





ukuran suatu perusahaan maka akan meningkatkan nilai perusahaan di 
mata investor lainnya. 
5. Berdasarkan hasil dari analisis data menunjukkan carbon emission disclosure 
berpengaruh terhdap nlai perusahan pad Sri-Kehati BEI. Perhatian terhadap 
carbon emission disclosure akan meningkatkan nilai perusahaan karena 
investor banyak yang mempehatikan sejauh mana perusahaan tersebut peduli 
terhadap lingkungan sekitarnya. 
6. Berdasarkan hasil dari analisis data menunjukkan kepemilikan institusional 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan melalui carbon emission disclosure 
pada Indeks Sri-Kehati BEI. Carbon emission disclosure merupakan variabel 
pemediasi pengaruh tidak langsung kepemilikan institusional terhadap nilai 
perusahaan. Semakin besar kepemilikan saham institusional maka akan 
mempengaruhi besarnya tanggung jawab perusahaan terhadap lingkungan 
sekitarnya yang jika diungkapkan secara ekslisit dalam laporan keuangan 
perusahaan maka akan menambah nilai perusahaan dimata para investor. 
7. Berdasarkan hasil dari analisis data menunjukkan ukuran perusahaan 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan melalui carbon emission disclosure 
pada Indeks Sri-Kehati BEI. Carbon emission disclosure merupakan variabel 
pemediasi pengaruh tidak langsung ukuran perusahaan terhadap nilai 
perusahaan. Semakin besar ukuran perusahaan maka akan mempengaruhi 
besarnya tanggung jawab perusahaan terhadap lingkungan sekitarnya karena 





lingkungan diungkapkan secara ekslisit dalam laporan keuangan perusahaan 
maka akan menambah nilai perusahaan dimata para investor. 
B. Saran 
Berdasarkaan kesimpulan yng telaah dipapakan seblumnya maaka sran 
penliti terhdap: 
1. Untuk Perusahaan 
Laporan keuangan merupakan salah satu sarana bagi perusahaan untuk 
menyampaikan informasi mengenai sistem pertanggungjawaban manajemen 
yang dirumuskan oleh direksi sesuai dengan ketentuan yang berlaku. 
Sebagian besar perusahaan menggunakan pedoman Inisiatif Pelaporan Global 
untuk menyiapkan laporan, tetapi menggunakannya sebagai pedoman 
menyebabkan pengungkapan emisi karbon yang relatif sedikit. Oleh karena 
itu, dalam hal ini, perusahaan harus menurunkan emisi dengan menggunakan 
standar gas rumah kaca (yaitu standar yang memberikan informasi terkait 
reputasi, pengukuran, pemantauan, dan pelaporan gas rumah kaca) untuk 
meningkatkan keandalan. 
2. untuk Investor 
Dalam menentukan perusahaan yang akan berinvestasi, perlu 
diperhatikan penelitian ini, salah satunya adalah perusahaan yang lebih 
memperhatikan lingkungan untuk menjaga alam. Hal ini dikarenakan isu 
perubahan iklim dan pemanasan global semakin marak sehingga 
memprioritaskan investasi pada perusahaan ramah lingkungan akan 





banyak menggunakan produk ramah lingkungan. . Pada akhirnya akan terjaga 
keseimbangan antara keduanya, dan pilar bisnis dasar termasuk profit, people 
dan earth dapat terwujud. 
3. Bagi peneliti 
Untuk penelitian dengan judul yang relevan diharapkan lebih banyak 
peneliti yang dapat menggunakan variabel lain yang juga akan mempengaruhi 
nilai perusahaan untuk meningkatkan akurasi penelitian, seperti penggunaan 
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PERUSAHAAN YANG TERDAFTAR DI INDEKS SRI KEHATI  
TAHUN 2015-2019 
NO KODE SAHAM NAME SAHAM 
1 AALI Astra Agro Lestari Tbk 
2 ADHI Adhi Karya (Persero) Tbk. 
3 ASII Astra International Tbk. 
4 ASRI Alam Sutera Realty Tbk. 
5 BBCA Bank Central Asia Tbk. 
6 BBNI Bank Negara Indonesia (Persero) Tbk. 
7 BBRI Bank Rakyat Indonesia (Persero) Tbk 
8 BDMN Bank Danamon Indonesia Tbk. 
9 BMRI Bank Mandiri (Persero) Tbk. 
10 BSDE Bumi Serpong Damai Tbk. 
11 INDF Indofood Sukses Makmur Tbk. 
12 JPFA JAPFA Comfeed Indonesia Tbk 
13 JSMR Jasa Marga (Persero) Tbk. 
14 KLBF Kalbe Farma Tbk. 
15 PGAS Perusahaan Gas Negara (Persero) Tbk. 
16 PJAA Pembangunan Jaya Ancol Tbk. 
17 SIDO Industri Jamu dan Farmasi Sido Tbk. 
18 SMGR Semen Indonesia (Persero) Tbk. 
19 TINS Timah (Persero) Tbk 
20 TLKM Telekomunikasi Indonesia (Persero) Tbk. 
21 UNTR United Tractors Tbk. 
22 UNVR Unilever Indonesia Tbk. 
23 WIKA Wijaya Karya (Persero) Tbk. 
24 WSKT Waskita Karya (Persero) Tbk. 








PERUSAHAAN YANG MENJADI SAMPEL YANG TERDAFTAR DI 
INDEKS SRI KEHATI TAHUN 2015-2019 
NO KODE NAMA SAHAM 
1 AALI Astra Agro Lestari Tbk. 
2 ASII Astra International Tbk . 
3 BBNI Bank Negara Indonesia Tbk. 
4 BBRI Bank Rakyat Indonesia (Persero) Tbk. 
5 BDMN Bank Danamon Indonesia Tbk. 
8 BMRI Bank Mandiri (Persero) Tbk. 
7 INDF Indofood Sukses Makmur Tbk. 
8 JSMR Jasa Marga (Persero) Tbk. 
9 KLBF Kalbe Farma Tbk. 
10 PJAA Pembangunan Jaya Ancol Tbk. 
11 SMGR Semen Indonesia (Persero) Tbk. 
12 TINS Timah (Persero) Tbk. 
13 TLKM Telelomunikasi Indonesia (Persero) Tbk. 
14 UNTR United Tractors Tbk. 
15 UNVR Unilever Indonesia Tbk. 









HASIL PERHITUNGAN KEPEMILIKAN INSTITUSIONAL, UKURAN 
PERUSAHAAN, CARBON EMISSION DISCLOSURE DAN NILAI 
PERUSAHAAN 
No Kode Tahun KPI UP CED NP 
1 
AALI 
2015 0.796847 13.33269 0.222222 2.13 
2 2016 0.796847 13.38428 0.333333 1.95 
3 2017 0.796847 13.39682 0.222222 1.37 
4 2018 0.796847 13.42906 0.222222 1.37 
5 2019 0.796847 13.43095 0.333333 1.41 
6 
ASII 
2015 0.962061 14.38994 0.444444 1.92 
7 2016 0.962061 14.41806 0.444444 2.54 
8 2017 0.962061 14.47104 0.444444 2.15 
9 2018 0.986717 14.53746 0.444444 1.98 
10 2019 0.982356 14.54649 0.444444 2.04 
11 
BBNI 
2015 0.991903 14.70637 0.444444 1.19 
12 2016 0.991903 14.78034 0.444444 1.19 
13 2017 0.991903 14.85085 0.444444 1.83 
14 2018 0.988327 14.90772 0.444444 1.58 
15 2019 0.979628 14.92717 0.444444 1.52 
16 
BBRI 
2015 0.990464 14.94371 0.611111 2.49 
17 2016 0.990464 15.00133 0.611111 2.04 
18 2017 0.990464 15.0521 0.611111 2.68 
19 2018 0.98797 15.11291 0.611111 2.57 
20 2019 0.989033 15.1513 0.611111 2.64 
21 
BDMN 
2015 0.982274 14.27492 0.111111 0.90 
22 2016 0.982274 14.24164 0.111111 0.98 
23 2017 0.982274 14.25105 0.055556 1.70 
24 2018 0.98214 14.27129 0.055556 1.79 
25 2019 0.989274 14.28676 0.444444 2.12 
26 
BMRI 
2015 0.977985 14.95907 0.111111 1.81 
27 2016 0.977985 15.01649 0.111111 1.77 
28 2017 0.977985 15.05104 0.111111 2.20 
29 2018 0.972824 15.08 0.111111 1.95 
30 2019 0.972824 15.12 0.333333 1.86 
31 
INDF 
2015 0.982 13.96299 0.111111 1.05 
32 2016 0.982 13.91474 0.111111 1.55 
33 2017 0.982 13.94646 0.111111 1.43 





35 2019 0.9841 13.98317 0.333333 1.40 
36 
JSMR 
2015 0.986477 13.56496 0.111111 2.87 
37 2016 0.986477 13.72835 0.111111 2.26 
38 2017 0.986477 13.89869 0.111111 2.53 
39 2018 0.971778 13.91603 0.166667 1.65 
40 2019 0.984991 13.99861 0.277778 1.89 
41 
KLBF 
2015 0.967725 13.13661 0.111111 5.66 
42 2016 0.967725 13.18259 0.111111 6.01 
43 2017 0.967725 13.22053 0.277778 5.97 
44 2018 0.943287 13.25879 0.333333 4.89 
45 2019 0.941053 13.30674 0.111111 5.14 
46 
PJAA 
2015 0.9388 12.49557 0.111111 1.81 
47 2016 0.9407 12.57617 0.111111 1.81 
48 2017 0.9465 12.57383 0.111111 1.06 
49 2018 0.9593 12.63963 0.111111 0.97 
50 2019 0.9615 12.61235 0.444444 1.01 
51 
SMGR 
2015 0.980045 13.58153 0.111111 2.46 
52 2016 0.980045 13.64569 0.111111 1.91 
53 2017 0.980045 13.6908 0.111111 1.93 
54 2018 0.99014 13.70573 0.111111 2.15 
55 2019 0.790646 13.90204 0.222222 2.37 
56 
TINS 
2015 0.878478 12.96753 0.111111 0.70 
57 2016 0.878478 12.97994 0.111111 1.52 
58 2017 0.878478 13.06888 0.111111 0.95 
59 2018 0.877781 13.18243 0.111111 0.89 
60 2019 0.877781 13.30881 0.333333 1.52 
61 
TLKM 
2015 0.993458 14.22056 0.111111 3.35 
62 2016 0.993458 14.25433 0.111111 4.23 
63 2017 0.993458 14.29773 0.111111 3.99 
64 2018 0.998676 14.31428 0.111111 3.50 
65 2019 0.998285 14.3448 0.277778 3.63 
66 
UNTR 
2015 0.957508 13.79039 0.111111 1.61 
67 2016 0.957508 13.80612 0.111111 1.97 
68 2017 0.957508 13.9152 0.111111 2.78 
69 2018 0.98133 14.06551 0.111111 1.87 
70 2019 0.973764 14.04811 0.277778 1.76 
71 
UNVR 
2015 0.99028 13.19673 0.111111 58.48 
72 2016 0.99028 13.22391 0.111111 46.67 
73 2017 0.99028 13.2766 0.111111 82.44 
74 2018 0.988516 13.30807 0.388889 38.62 







2015 0.953094 13.19881 0.111111 2.34 
77 2016 0.953094 13.59893 0.111111 2.14 
78 2017 0.953094 13.71956 0.111111 1.32 
79 2018 0.904491 13.826 0.222222 0.84 







Hasil Uji Analisis Deskriptif 
 
Lampiran 5 
Hasil Uji Normalitas  
 








Hasil Uji Heteroskedastisitas 
 
Hasil Uji Multikolinieritas 
 
Lampiran 6 
Hasil Uji Koefisien Determinasi (R
2
) 
1. Model Struktur 1 
 






Hasil Uji Parsial (Uji-t) 
1. Model Struktur 1 
 
2. Model Struktur 2 
 
Hasil Uji Simultan (Uji-f) 
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